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Trust must be earned

Pokracujici konflikt zvysuje
inflaéni ocekavani

S tim, jak konflikt na Blizkém vychodé vstupuje uz do druhého
mésice, vysoké ceny energii zac¢inaji mit dopad i na dalSi ¢asti

globalnich trhd. To, jak dlouho zlstanou ceny energii na
zvySené urovni, bude rozhodujici pro to, zda se inflacni tlaky

-sa i,

promitnou i do dalSich oblasti ekonomiky. Vzhledem k tomu, ze
se situace stale vyviji, domnivame se, Ze by investori méli zlstat

obezretni, udélat krok zpét a situaci dal sledovat.
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Krize zvySuje obavy z inflace, podle nas vSak trhy
podceniuji jeji dopad na hospodarsky rust. Proto se
domnivame, Ze je nyni vhodna doba pro flexibilni a
aktivni pristup k viadnim dluhopisiim. Preferujeme
dluhopisy, zejména s kratSi splatnosti, a kvalitni
firemni dluhopisy v Evropé.

Dluhopisy rozvijejicich se trhd nabizeji zajimavy
dlouhodoby vynos i diverzifikaci.* Kratkodobé je ale
muZe negativné ovlivnit dalsi posileni dolaru.
Rozvijejici se trhy vSak nepodceriujeme a zlstavame
selektivni, pricemz uprednostfiujeme napfiklad
Latinskou Ameriku.
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Soucasna krize neméni nas vyhled
na akciové trhy.

Regiony a zemé zavislé na dovozu energii mohou
Celit zvySené volatilité, a proto jsme v kratkodobém
horizontu nadale spiSe neutralni. Klicovym faktorem
bude zejména délka trvani celé krize. NaSem
dlouhodobém postoji ve prospéch Evropy, Japonska
a rozvijejicich se trh vsak fundamentalné nic
nemeénime.

Nepredpokladame hyperinflaci ani globalni recesi.
Pocitame v3ak s dopadem na inflaci i hospodarsky
rdst. Proto se domnivame, Ze je dllezité posilovat
odolnost portfolia pomoci vice vrstev diverzifikace *
napriklad prostfednictvim inflacné indexovanych
instrumentd, statnich dluhopist a také zlata, byt jsme
vUci nému nyni o néco méné presvédceni nez drive.



PFizpusobte se a
zustante selektivni

Trhy se nyni soustfedi hlavné na inflaci, zatimco
dopad na rlst podle nds podceriuji. V prostredi
stagflancnich tlakd proto doporucujeme zlstat
dobre diverzifikovani a zaroven selektivni, s
moznosti vyuZit i segmenty, kde byly pohyby cen

prehnané.*
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1. Dluhopis: pevné Uroceny investi¢ni
nastroj, ktery predstavuje pajcku
investora dluznikovi, obvykle firmé
nebo statu

2. Firemni dluhopisy: ¢ast trhus
dluhopisy, kde investofi pUjcuji
penize spole¢nostem ndkupem
jejich dluhopist misto toho, aby
pujcovali statim

3. EM: Rozvijejici se trhy

4. Akcie: podily na vlastnim kapitalu
spole¢nosti

5. Hyperinflace: velmi vysoka inflace

6. Inflation: trvaly rist obecné cenové
hladiny zboZi a sluzeb

7. Recese: obdobi poklesu
ekonomické aktivity, obvykle
alespon dvé Ctvrtleti

8. Stagflacni tlaky: prostfedi vysoké
inflace pfi slabé poptavce a nizkém
rdstu
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DULEZITE INFORMACE

*Diverzifikace nezaruuje zisk ani nechrani pfed ztratou.

Pokud neni uvedeno jinak, veSkeré informace obsazené v tomto dokumentu pochazeji
od spole¢nosti Amundi Asset Management a jsou platné k 31. bfeznu 2026.

Vyjadrené nazory na vyvoj trhi a ekonomiky predstavuji ndzory autora a nemusi nutné
odrazet postoje spole¢nosti Amundi Asset Management. Tyto ndzory se mohou kdykoli
zménit v zavislosti na vyvoji trhu a dalSich podminkach a nelze zarudit, Ze jednotlivé
zemé, trhy nebo sektory se budou vyvijet ocekavanym zplsobem. Tyto nazory by
nemély byt povaZzovany za investi¢ni doporuceni, doporuceni k ndkupu &i prodeji
cennych papirll ani za indikaci obchodovani jménem jakéhokoli produktu spolecnosti
Amundi Asset Management. Neexistuje Zddna zaruka, Ze uvedené trzni pfedpovédi se
naplni nebo Ze tyto trendy budou pokracovat.

Investice s sebou nesou ur€ita rizika, v€etné politickych a ménovych rizik. Hodnota
investice i vynos mohou klesat i rist a mdze dojit ke ztraté celého investovaného
kapitalu. Tento material nepredstavuje nabidku k ndkupu ani vyzvu k prodeji Zddnych
podilovych jednotek investi¢niho fondu ani jakychkoli sluZeb.

Amundi Asset Management - Amundi AM, francouzska akciova spole¢nost (Société par
actions simplifée) se zakladnim kapitadlem 1 143 615 555 EUR. Spolecnost spravujici
portfolio schvalena francouzskym Uradem pro financni trhy (Autorité des marchés
Financiers - AMF) pod ¢. GP 04000036. Sidlo: 91-93, boulevard Pasteur, 75015 Paf¥iz -
Francie.

Datum prvniho pouZiti: 31. bfezna 2026
ID dokumentu: 5361937
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