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Rizikové aktiva ¢oraz viac ignoruju obavy zo spomalovania
hospodarskeho rastu.

Na druhej strane spotrebitelska inflacia' zostava vysoka, aj
ked jej tempo sa spomaluje.

To si vyzaduje opatrny pristup k tvorbe portfélia so
zameranim na kvalithé dlhopisy na rozvinutych aj
rozvijajucich sa trhoch.

Hlavné témy, ktoré treba sledovat

Obavy zo spomalenia ekonomiky USA pretrvavaju

V druhej polovici roka o¢akdvame v USA recesiu. Eurépa by
recesiu nemala zazit.

Z tohto dovodu uprednostnujeme investicie do americkych
Statnych dlhopisov ako bezpeéného pristavu?. V pripade
eurdpskych statnych dlhopisov sme pri vybere opatrnejsi a
aktivnejsi.

Rozdiely v dlhopisoch su velké

Kombinacia vysokych urokovych sadzieb a obmedzeni
bankovych Uverov by mohla viest k obmedzeniu likvidity,
najma v pripade spolo¢nosti s horSim Uverovym ratingom.

Z tohto dovodu ma zmysel starostlivo rozliSovat tieto
spolo¢nosti, od spolo¢nosti s dostatocnymi hotovostnymi
rezervami a vysokym ratingom. Tie druhé, najma v Eurdpe a
na rozvijajucich sa trhoch, by mali byt schopné lepsie
odolavat pripadnému spomaleniu hospodarskeho rastu.

V tomto case je nebezpecné ignorovat ocenenie

Spotreba domacnosti by sa mohla dostat pod tlak, kedZze
banky v USA a Eurépe obmedzuju poskytovanie Uverov.
Z3aroven sa niektoré sektory akciového trhu javia ako relativne
drahé (napriklad technoldgie).

Domnievame sa, Ze investori by sa mali viac zamerat na
kvalitné akcie s atraktivnym ocenenim alebo hodnotovo3
orientované akcie v USA, Eurdpe a Japonsku.

Dynamika rozvijajicich sa trhov stoji za pozornost

Potencidlne pozastavenie zvySovania sadzieb amerického
Federalneho rezervného systému a stabilny rast na
rozvijajucich sa trhoch (EM) vytvaraju priaznivy obraz.
Zatial ¢o ¢inske akcie by mohli na ceste nahor vyrazne
kolisat, investicie v krajindch ako Indonézia a Brazilia by
mohli ponuknut zaujimavé investicné prilezitosti.
Atraktivne vynosy ponukaju aj dlhopisy vybranych
latinskoamerickych krajin.

Zabezpecenie portféolia ma zmysel

Domnievame sa, Ze v pripade americkych akcii je dblezita
opatrnost vzhladom na spomalujlci sa rast a relativne vysoké
ocenenie miestnych akcii. Investori by sa mali skér zamerat
na kvalitné, hodnotové a dividendovo orientované tituly.
Cina a Brazilia potom pontkaju akciové prilezitosti. Dobre
diverzifikované akciové portfélio mézu dobre doplnhat
komodity, ako napriklad zlato.

Relativne pozitivne hodnotime americké statne dlhopisy a
domnievame sa, Ze investori by mali tazit z atraktivnych
vynosov na penaznych trhoch. V ramci dlhopisového trhu
vidime prilezitosti aj vo vysokokvalitnych eurépskych
emitentoch a o nie¢o konstruktivnejSie sa staviame k
vybranym dlhopisom rozvijajucich sa trhov, ako st napriklad
dlhopisy Mexika a Indonézie.

Objavte viac investi€énych poznatkov Amundi v naSom vyskumnom centre:
http://amundi.com
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SLOVNICEK

1 Infldcia: zvySenie vSeobecnej Urovne cien tovarov a sluzieb, ktoré znizuje kipnu silu.

2. Statne dlhopisy USA: §tatne dlhopisy emitované Spojenymi §tatmi.

3. Value: je i i€nu iu do podh v loéi i, ktorych cena sa povazuje za prili§ nizku a ktoré maju atraktivny potencial na zotavenie.
I

DOLEZITE INFORMACIE

Diverzifikacia nezarucuje zisk ani nechrani pred stratou. Pokial nie je uvedené inak, v3etky informacie uvedené v tomto dokumente pochadzaju od spolo¢nosti Amundi Asset Management a su aktualne k 9. junu
2023.

Nazory vyjadrené v suvislosti s trhovymi a ekonomickymi trendmi st nazormi autora, a nie nevyhnutne nazormi spolo¢nosti Amundi Asset Management, a mozu sa kedykolvek zmenit na zdklade trhovych a inych
podmienok a nie je mozné zarutit, ze sa krajiny, trhy alebo sektory budu vyvijat podla o¢akavani. Na tieto nazory sa nemozno spoliehat ako na investi¢né poradenstvo, odporucania tykajuce 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 zahrfiiaju urcité rizika vratane politickych a menovych rizik. Vynosy z investicii a hodnota istiny mézu klesat, ako aj stupat, ¢o mdéze mat za nasledok stratu vietkého investovaného kapitélu. Tento
material nepredstavuje ponuku na kipu ani vyzvu na ponuku na predaj podielovych listov akéhokolvek investi¢ného fondu alebo akychkolvek sluzieb.

Amundi Asset Management - Amundi AM, francuzska akciova spolo¢nost (Société par actions simplifée) so zakladnym imanim 1143 615 555. Spolo&nost pre spravu portfélia schvalena francuzskym Uradom pre
finan¢né trhy (Autorité des marchés Financiers - AMF) pod ¢. GP 04000036 Sidlo: 91-93, boulevard Pasteur, 75015 Pariz - Franctizsko.Datum prvého pouzitia: 9. juna 2023.
Datum prvniho pouziti: 9. ¢ervna 2023.



