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Turbulencie a vyrazné precenenie
aktiv

Vysoka inflacia, konflikt na Ukrajine, spomalovanie ekonomického rastu
¢i Cinske lockdowny. Svet si v poslednych tyzdrioch prechadza

mnohymi rizikami.

Tieto rizika, pésobiace s réznou intenzitou v réznych krajinach vedu
centralne banky k odliSnému uvazovaniu o nastaveni svojich menovych
politik, predovSetkym urokovych sadzieb.

Investori by si mali byt vedomi tejto asymetrie a mali by sa snazit z

tychto rozdielov tazit. Vo vSeobecnosti by mali maximalne vyvazovat
potencialne investicné rizika, vratane toho inflacného?, a pomahat ' si
pomocou zaistenia.

Témy na ktoré sa zamerat’

Zaostrené na americku centralnu banku (Fed)

ZvySovanie urokovych sadzieb centralnymi bankami s cielom skrotit' inflaciu vedie
k tomu, Ze ceny Statnych dlhopisov? (tzv. govies) by mohli poklesnut, pretoze sa
zvysia ich vynosy. Je v8ak nepravdepodobné, Ze by vynosy rastli tak vyrazne, ako
sa predtym ocakavalo a to z dévodu geopolitického rizika a obav zo spomalenia
hospodarskeho rastu, ktoré by investorov tlacilo k nakupu bezpecénejSich aktiv.
Zostavame teda v pripade investovania do ,govies” obozretni a flexibilni.
Americké statne dlhopisy, najma s kratkou splatnostou?, su v tomto ohlade
atraktivne..

Obluba americkych akcii

Investori by mali davat prednost americkym akciam vzhladom na obmedzenejsi
dopad konfliktu na vychode Ukrajiny na ziskovost americkych firiem a relativnej
odolnosti spotrebitelského dopytu. Ako v USA, tak aj v celosvetovom meradle
mozno vSak najst hodnotové akcie?, kvalitné a menej cyklické® akcie s
atraktivnym ocenenim, ktorym by sa malo darit’ oproti tzv. rastovym sektorom.
Kritickymi ukazovatelmi, ktoré treba vyhodnocovat' su cenova
konkurencieschopnost a rast ziskov

Vyssie sadzby by mohli zvysit’ tlak na firemné dlhopisy

Vzhladom na to, Ze vy$Sie sadzby a jastrabi® vyhlad FEDu mézu potrapit
dihopisovy trh, mali by investori zostat ostraZiti. Najma pokial ide o dlhopisy
investicného stupra’ s vysokym vynosomé (High Yield), hoci podnikové
fundamenty?® zostavaju silné. V dosledku toho sa nam pacia kvalitné, likvidnél® a
mene;j rizikové dlhopisy.

Rozvijajuce sa trhy a spravny vyber pozicii

Kratkodoby vyhlad je poznaceny €inskymi opatreniami v reakcii na dalSiu vinu
pandémie Covid-19. Tie negativne ovplyvriuju ekonomiku.

V tejto suvislosti je dolezité, Ze rozvijajuce sa trhy su pomerne diverzifikované, a
preto si zasluZia starostlivi analyzu zdola nahor zameranu na témy, ako je domaca
spotreba (India) a vyvozcovia komodit (Latinska Amerika).

Inflacia zostava dominantnou témou na trhu a je dévodom na obavy
nielen na strane centralnych bank. Prave spravanie centralnych bank
bude mat vplyv na Statne dlhopisy a akcie a vyzaduju aktivny investicny
pristup.

Investori by vSak mali davat prednost aktivam, ktoré ich mézu chranit
pred inflaciou. Napriklad dlhopisy s pohyblivou Urokovou sadzbou??, akcie
s vy$Simi dividendami, hodnotové a kvalitné akcie.

Kazdopadne plati, ze je potrebné reflektovat vysSie uvedené rizika, z
tohto dovodu je délezité drzat sa diverzifikacie do Sirokej Skaly tried aktiv
(komodity, zlato).

Blizsie informacie najdete na:
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Vysvetlivky:

1. Inflacia: strata kipnej sily meny, ktora sa prejavuje rozsiahlym a trvalym rastom cien.

2. DIhopisy: dihové nastroje emitované viadami, podnikmi a dal$imi institiciami na financovanie ich projektov alebo podnikania.

3. Splatnost’ dihopisu: oznacuje okamih, kedy musi emitent dihopisu splatit jeho pévodnt hodnotu drzitefovi dihopisu. Datum splatnosti je stanoveny pri vydani dihopisu.

4.t a i Cujei icnu stratégiu do podhodnotenych spolocnosti, ktorych cena je povaZovana za prilis nizku a ktoré maju atraktivny potencial na zotavenie.

5. Cyklické akcie: oznacuju akcie, ktorych vykonnost kopiruje celkovii ekonomiku, rastie, ked rastie a klesa, ked rastie (napr. luxusny tovar, letecké spolocnosti, pohostinstva atd.).

6. Jastrabi: V tomto pripade ide o menovt politiku, ktorej ciefom je obmedzit infléciu zvySovanim trokovych sadzieb, aby sa obmedzila ponuka periazi.

7. Investiéni stuperi: oznacuje cenné papiere vydané emitentom obchodovatelnych dihovych cennych papierov (Statne dihopisy...) alebo dlhopisy, ktorych rating je podfa agentury Standard & Poors vy33i alebo rovny BBB-. Dlhopisy "investiéného stupria” sti réznymi ratingovymi agenttirami povazované za
dihopisy s nizkym rizikom nesplatenia.

8. High Yield: dihopisy s niz$im ratingom (vy33im rizikom), ktoré v8ak pontikajui vyssi vynos.

9. a Vztahuja sa ku iy a kvalif informéaciam o spolocnosti, ako st ziskovost, vynosy, aktiva, zavazky a rastovy potencidl.

10.Likvidita: Jednoduchost, respektive rychlost, s akou je mozné investiciu predat za hotovost bez toho, aby to ovplyvnilo jej trhovii cenu.

11.Dlhopisy s pohyblivou trokovou sazbou: Typ dihopisov, ktoré sa vyznacuji pohyblivou tirokovou sadzbou, ¢o znamena, Ze je odvodena pomocou referencnej sadzby (napr. LIBOR, EURIBOR atd).

N
DOLEZITE UPOZORNENIE

Uvedené informacie nepredstavuju ponuku, poradenstvo, investicné odportcanie ani analyzu investi¢nych prileZitosti zo strany ktorejkolvek spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI. Predchadzajica ani o¢akavana budtca vykonnost nezarucuje skutocn
vykonnost v budtiicom obdobi. Pred investiciou by mal klient uskutoénit' vlastni analyzu rizik z hfadiska pravnych, dafiovych a G¢tovnych konzekvencii a toho, ¢i jeho profil koreSponduje so stanovenym ciefovym trhom bez toho, aby sa vyluéne
spoliehal na informéacie v tomto dokumente. Hodnota investicie a prijem z nej moZe stipat i klesat' a nie st zaru¢ené ako navratnost investovanej Ciastky, tak ani pripadné vyplatenie dividendy. U dividendovych tried rozhodne alebo nerozhodne o
vyplateni dividendy za prislu$né obdobie predstavenstvo, a to s prihliadnutim na vysledky hospodarenia fondu. Vynos pri cudzomenovych investicnych nastrojoch méze kolisat v dosledku vykyvov menového kurzu. Zdanenie zavisi vzdy na osobnych
pomeroch zakaznika a moZe sa menit. Uplné nazvy podielovych fondov, detailny prehfad vykonnosti, informacie o rizikach, vratane rizik vyplyvajicich zo zamerania na private equity investicie, a dalsie informacie st zverejnené v slovenskom jazyku

reflektuji nazor Amundi, st povazované za spolahlivé, av&ak nie je garantovana ich Gplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo spoloénosti zo skupiny AMUNDI (vratane CPR a First Eagle) neprijima ziadnu priamu, ani nepriamu zodpovednost,
ktora by mohla vzniknut v désledku pouZitia informécii uvedenych v tomto materiali. Uvedené spolocnosti nie je mozné akymkolvek spésobom vyzyvat k zodpovednosti za akékolvek rozhodnutia alebo za akukolvek investiciu zrealizovani na zaklade
informacii uvedenych v tomto materiali. Informéacie uvedené v tomto materiali nebudu kopirované, reprodukované, upravované, prekladané alebo Sirené medzi tretie osoby bez predchadzajiceho pisomného sthlasu ani medzi subjekty v akejkolvek
krajine alebo jurisdikcii, ktoré by vyZadovali registraciu ktorejkolvek spolocnosti zo skupiny Amundi alebo ich produktov v tejto jurisdikcii, alebo v ktorych by mohla byt povazovana za nezakonnu. Tieto materialy neboli schvalené regulatorom
finanéného trhu. Tieto materialy nie st uréené americkym osobam a nie st zamyslané pre zoznamenie alebo pouZitie akoukolvek osobou, ¢i uz ide o kvalifikovaného investora, alebo nie, z akejkolvek krajiny alebo jurisdikcie, ktorej zakony alebo
predpisy by takéto zdielanie alebo pouZitie zakazovali.
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