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Optimizmus na trhoch je pravdepodobne len docasny

Rast, ktorého sme svedkami na akciovom trhu, je
predovsetkym vysledkom ocakdavani tykajucich sa
buduceho smerovania politiky centralnych bank.! Nie
je vysledkom zlepsenia zakladnych ukazovatelov. V
tomto vyvoji vidime pretrvavajuce rizika, kedze
inflacia? zostava vysoka, ¢o vedie americky Federalny
rezervny systém a Europsku centralnu banku k
dalSiemu zvySovaniu urokovych sadzieb, aj ked sa tym
spomali tempo rastu. V pripade akcii preto zostavame
opatrni.

Hlavné témy, ktoré treba sledovat

Jedovaty koktail vysokej inflacie a spomalujiceho sa rastu

Toto zloZité prostredie si nadalej vyzaduje mierne konstruktivny postoj
k americkym $tatnym dlhopisom3 a neutralny pohlad na vyber
eurépskych statnych dlhopisov. To by véak malo byt doplnené agilnym,
proaktivhym pristupom, ktory zohladiuje vyvoj menovej politiky.

Trhy tancuju podla nét centrdlnych bank

Oc¢akavania zisku na rok 2023 sa zdaju byt prili§ optimistické. V pripade
ocakavaného spomalenia v USA a Eurépe pravdepodobne klesnu.
Investori by preto mali byt pri akcidch defenzivni, vyberat si spoloénosti
so silnou cenovou silou a zameriavat sa najméa na hodnotu4, kvalitu a
dividendy.

ZvysSovani sazeb neni dobré pro silné zadluzené spolecnosti

Na spoloc¢nosti s vysokym zadlzenim by vyssie Urokové sadzby mali
vyrazne negativny vplyv. V désledku toho sme obozretni voci
podnikovym dlhopisom spolo¢nosti s nizkou kvalitou a rizikom a
neudrzatelhymi obchodnymi modelmi. Vysokokvalitné podnikové
dlhopisy v USA pontikaju selektivne prilezitosti a v Eurépe
uprednostiujeme dlhopisy investi¢ného stupna5 pred rizikovym vysokym
vynosom©.

Rozvijejici se trhy nejsou stejné

Nedavne kroky €iny k opatovnému otvoreniu st pre hospodarsku
aktivitu pozitivne, ale tento odklon od politiky nulovej hladiny Covidu
bude postupny. Hoci sme na ¢inske akcie skér pozitivhe naladeni,
myslime si, Ze investori by mali byt selektivni a nemali by ignorovat
fundamenty. Urcité prilezitosti existuju aj na dalSich rozvijajticich sa
trhoch so silnymi stathymi rozpoctami.

Investori by mali byt po neddvnom oziveni opatrni a zachovat si
dobre diverzifikovanu poziciu, ktora presahuje tradi¢né triedy
akciovych a dlhopisovych aktiv. Ti prvi by mali skimat relativhu
hodnotu s preferenciou USA pred Eurdpou, spolu so selektivnymi
alokaciami do Ciny a Japonska, s celkovym defenzivnym postojom.
Na dlhopisovych trhoch by vsak vyssie Urokové sadzby mohli
ovplyvnit spolo¢nosti s nizkou kvalitou, pri ktorych sa moze zhorsit
vyhlad ich schopnosti splacat svoje zavazky.

Preto uprednostiujeme kvalitné americké tituly a selektivne vidime
prilezitosti aj na rozvijajucich sa trhoch. Na druhej strane,
spomalujuca sa inflacia a rastuce rizikd hospodarskeho rastu
naznacujl, ze americké statne dlhopisy moézu poskytnut silnu
ochranu portfélii prostrednictvom flexibilného a dynamického
pristupu.

Objavte investi¢né poznatky Amundi v naSom vyskumnom centre:
http://amundi.com
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1. Centralna banka: instittcia, ktora riadi menovt politiku krajiny alebo menovej tinie a zabezpeéuje hospodarsku a finanénti stabilitu.

2. Inflacia: Zvy3enie vieobecnej tirovne cien tovarov a sluZieb, ktoré vedie k zniZeniu kupnej sily.

3. Americké 3tatne dlhopisy: tatne dlhopisy vydané Spojenymi $tatmi.

4. Hodi oznadujeil iénu égil Y i, ktorych cena sa p lje za prili§ nizku a ktoré maju atraktivny potencial na zotavenie.
5. Investiény stupeii: Oznacuje cenné papiere, ktoré maju rating BBB- alebo vy33i od Standard & Poors a povazuijti sa za cenné papiere s hizkym rizikom zlyhania.
6. Vysoky vynos: Dlhopisy s nizsim G Vi i ktoré viak (ikaju vy$Si vynos.

DErEztEmormacie

Diverzifikicia nezaruéuje zisk ani nechrani pred stratou. Pokial nie je uvedené inak, vietky informacie uvedené v tomto dokumente pochadzajti od spoloénosti Amundi Asset Management a st aktudlne k 9. novembru 2022.

Né&zory vyjadrené v suvislosti s trhovymi a ekonomickymi trendmi st ndzormi autora, a nie nevyhnutne nazormi spolonosti Amundi Asset Management, a méZu sa kedykolvek zmenit na zaklade trhovych a inych podmienok, pri¢om nie je
moZzné zarucit, Ze krajiny, trhy alebo sektory budu fungovat podla o¢akéavani. Na tieto ndzory sa nemozno spoliehat ako na investi¢né poradenstvo, odporti¢ania tykajlce sa cennych papierov alebo ako na pokyn na obchodovanie v mene
akéhokolvek produktu spolo¢nosti Amundi Asset Management. Neexistuje Ziadna zaruka, Ze sa uvedené prognézy trhu naplnia alebo Ze tieto trendy budu pokracovat. Investicie zahfiiaju urcité rizika vratane politickych a menovych rizik.
Vynosy z investicii a hodnota istiny mézu klesat aj stipat, ¢o moze viest k strate investovaného kapitélu. Tento materidl nepredstavuje ponuku ha ktpu ani vyzvu na predaj podielovych listov Ziadneho investi¢ného fondu alebo akychkolvek
sluzieb.
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