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DLHOPISY AKO STRAZCOVIA EKONOMICKEHO OZIVENIA

Druha vina pandémie a americké volby hybu
trhmi. Sti¢éasne prebieha nerovhomerne rozlozené
globalne ozivovanie. Prave tento faktor by mal
investorov prinutit’ k ostrazitosti, mali by totiz
davat’ pozor na naznaky rastucich vynosov a
vysSiu volatilitu na dlhopisovych trhoch, ktoré by
mobhli reflektovat’ rastuce vladne zadizenie a
potencialne rizika prehriatia ekonomiky.
Doporucujeme celkovo vyvazeny a opatrny postoj.
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POSUN SMEROM K
CYKLICKYM AKTIVAMZ

Agresivna fiSkalna politika naznacuje
pozitivny impulz pre ekonomické oZivenie
v roku 2021 a podporuje presmerovanie
kapitalu menej kvalitnych korporatnych
dlhopisov a vysoko rastovych akcii
smerom k tym cyklickym a kvalitnejSim2.
Investori by tento vyvoj mali postupne
preferovat, ale s tym, Ze zostanu opatrni a
selektivni.

POLITIKA BY MALA NADALEJ NEVYROVNANE GLOBALNE OZIVENIE

ZOTRVAVAT V PODPORNOM MODE VYTVARA TRHOVE NAPATIE
Permanentna monetizacia dlhu* zo Nevyrovnané globalne ekonomické
strany centralnych bank a ich uvolnena ozivenie vvytvara prilezitosti pre analyzu

menova pozicia® mozu viest k vyssej zdola nahor (bottom-up)?, najma v
inflacii. To by mohlo pozitivhe pésobit pripade dlhopisov na rozvijajucich sa
na ceny komodit (napr. zlato) a ceny trhoch a v pripade akcii. Na druhe;j
realnych aktiv, ktoré predstavuju strane, socialne orientované a zelené
nastroj ochrany a diverzifikacie investicie (ESG)2 poskytuju zdroj pre

portfélia. lepSie rizikovo oCistené vynosy.

OCHRANA PROTI VOLATILITES VDAKA
DIVERZIFIKOVANEMU PRiSTUPU

Sucasna kriza podciarkuje klFiucové témy,
akymi su vysSi vladny dlh, vysSie nerovnovahy
a silnejsia rola Ciny v globalnom obchode a
ekonomickom raste. Bude tak potrebné stale
viac sledovat’ vyvoj na rozvijajucich sa trhoch,
ESG® a udrzatelnost’ dlhu. Toto smerovanie
samozrejme nemodzeme brat’ ako linearne.
Investori vS8ak mézu tento vyvoj nasledovat’ pri
zachovani obozretného a diverzifikovaného
postoja.
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ASSET MANAGEMENT

1. Duracia: Vyjadrena v pocte rokov — ide o sucasny vypocet priemernej doby do splatnosti vSetkych Grokovych a kapitélovych tokov vztahujucich sa k portféliu.

2. Cyklické investicie: Investicie, ktorych cenové pohyby sa riadia vyvojom ekonomiky.

3. Hodnota: Akcie povazované za podhodnotené vzhladom k vykonnosti spolo¢nosti.

4. Monetarizacia dlhu: Ked centrélna banka financuje vladne vydaje nakupom vladneho dlhu, ¢im vytvara peniaze a rozsiruje ponuku penazi.

5. Uvolnena menova pozicia: Ked centralna banka znizi urokovl sadzbu, ¢o bankam zlacni pozicky penazi, ktorych vyhoda sa potom prenesie na dalSich diznikov v ekonomike, ¢o
stimuluje vydaje a investicie

6. Volatilita: Miera pouzivana k hodnoteniu rizika, pretoze pomaha popisat’ pravdepodobny rozsah vynosov, ktoré mozno dosiahnut. Vacsia volatilita vynosov znamena, ze v
budulcnosti existuje $irSi rozsah pravdepodobnych vynosov, ¢o by vacsina investorov porovnavala s va¢sim rizikom

~

Zdola-nahor: Investi¢na stratégia zamerana skor na analyzu jednotlivych akcii ako na makroekonomické cykly a trhové cykly.

. ESG: Kritéria pouzivané k hodnoteniu toho, ako spoloénost’ zohl'adriuje environmentalne Standardy, socialne kritéria (préava pracovnikov/odborov a etické chovanie voci klientom a
dodavatelom) a Standardy riadenia (fungovanie manazmentu). Zohladnenie tychto kritérii, nad ramec tradi¢nych finanénych kritérii, odliSuje socidlne zodpovedné investicie (SRI)od
tradi€ného riadenia.

o]

Dolezité informacie

Uvedené informacie nepredstavuji ponuku, poradenstvo, investiéné odpora¢anie ani analyzu investiénych prilezitosti zo strany ktorejkolvek spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI.
Predchadzajuca ani o¢akavana buduica vykonnost nezarucuje skutocnd vykonnost v budicom obdobi. Pred investiciou by mal klient uskuto¢nit' vlastnt analyzu rizik z hladiska
pravnych, darnovych a Gc¢tovnych konzekvencii a toho, ¢&i jeho profil koreSponduje so stanovenym cielovym trhom bez toho, aby sa vyluéne spoliehal na informéacie v tomto dokumente.
Hodnota investicie a prijem z nej moze stupat i klesat' a nie st zaru¢ené ako navratnost' investovanej ¢iastky, tak ani pripadné vyplatenie dividendy. U dividendovych tried rozhodne
alebo nerozhodne o vyplateni dividendy za prislusné obdobie predstavenstvo, a to s prihliadnutim na vysledky hospodarenia fondu. Vynos pri cudzomenovych investi¢nych nastrojoch
méze kolisat v désledku vykyvov menového kurzu. Zdanenie zavisi vzdy na osobnych pomeroch zékaznika a mdZe sa menit. Upiné nazvy podielovych fondov, detailny prehlad
vykonnosti, informacie o rizikach, vratane rizik vyplyvajicich zo zamerania na private equity investicie, a dalSie informacie su zverejnené v slovenskom jazyku (Amundi SK) alebo
alebo www.amundi.sk. Uvedené informacie reflektuji nazor Amundi, st povaZované za spofahlivé, avak nie je garantovana ich dplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo
spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI (vratane CPR a First Eagle) neprijima Ziadnu priamu, ani nepriamu zodpovednost, ktora by mohla vzniknut v désledku pouZzitia informéacii uvedenych v
tomto materiali. Uvedené spolo¢nosti nie je mozné akymkolvek spdsobom vyzyvat k zodpovednosti za akékolvek rozhodnutia alebo za akukolvek investiciu zrealizovan na zaklade
informacii uvedenych v tomto materiali. Informacie uvedené v tomto materiali nebudu kopirované, reprodukované, upravované, prekladané alebo Sirené medzi tretie osoby bez
predchadzajuceho pisomného sthlasu ani medzi subjekty v akejkolvek krajine alebo jurisdikcii, ktoré by vyzadovali registraciu ktorejkolvek spolo¢nosti zo skupiny Amundi alebo ich
produktov v tejto jurisdikcii, alebo v ktorych by mohla byt povazovana za nezakonnu. Tieto materidly neboli schvalené regulatorom finanéného trhu. Tieto materialy nie su uréené
americkym osobam a nie st zamysfané 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.

Datum prvého zverejnenia: 12. 11. 2020.
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