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Obdobi protichtidnych
rozhodnuti

Akcie dosahly novych maxim, ale nejistota ohledné
nedohody o americkém rozpoctu (shutdown) a nékteré
udalosti v oblasti financovani v USA zpUsobily urcitou
volatilitu. To zvysilo atraktivitu dluhopist. Obavy ohledné
vladniho dluhu a fiskalniho deficitu navic posilily pFitaZlivost

zlata (uchovatele hodnoty).
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Uvédomujeme si potencial umélé inteligence pro
dlouhodobé zvyseni ziskl firem. Jsme si vSak také
védomi nadmérnych ocenéni. Domnivame se, Ze
dobrou rovnovahu mezi témito dvéma faktory
nabizeji akcie v Evropé, Japonsku a Velké Britanii.
V USA jsme celkové neutralni.

Robustni ekonomicky rdst rozvijejicich se trhi a
snizeni Urokovych sazeb ze strany Fedu mohou
mit pozitivni vliv na tuto tfidu aktiv.
Uprednosthiujeme dluhopisy s vysokym vynosem
(HY) v Latinské Americe. V oblasti akcii se nam
libi Indie, Brazilie a Mexiko.
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Inflaéni o€ekavani v USA je
dileZité pro dluhopisy

Pokud budou americti spotrebitelé nuceni nést
naklady vysokych dovoznich cel, mohou vzrist
inflacni ocekavani do budoucna. To by mohlo mit
dopad na americké dluhopisy, a proto zde
zUstavame neutralni. Hleddme potencialni
prilezitosti v Evropé, v¢. Italie a Velké Britanie.
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Prostiedi s nizkym rlistem bez recese podtrhuje
nutnost zachovat konstruktivni pfistup k akciim a
podnikovym dluhopistm. Na druhé strané
spektra by to mélo byt vyvazeno statnimi
dluhopisy a zlatem. Po vyrazném rUstu ceny zlata
jsme méné optimisticti nez drive.



Pouzivejte zakladni principy,
ne priliSné nadseni

Oslabeni amerického trhu prace a mozné zpozdéni

némeckych fiskalnich stimulacnich opatfeni mohou ovlivnit

ekonomickou aktivitu. Rast vSak zlistane i nadale slusny, a to
v dobé, kdy centralni banky sniZuji irokové sazby. Proto jsme

a udrZujeme dobre diverzifikovany* postoj.

optimisti¢ti ohledné kvalitnich podnikovych dluhopist a akcii ’ ‘ ‘ ‘

Slovnik pojmu

1. Dluhopis: je investice s pevnym
vynosem, ktera predstavuje pljcku
poskytnutou investorem dluznikovi,
obvykle spolecnosti nebo viadé.

2. ECB: Evropska centralni banka.
3. EM: Rozvijejici se trhy.

4. FED: Federalni rezervni systém je
centralni bankovni systém
Spojenych statd americkych.

Discover

DULEZITE INFORMACE

*Diverzifikace nezarucuje zisk ani nechrani pfed ztratou.

Pokud neni uvedeno jinak, vSechny informace obsaZené v tomto
dokumentu pochéazeji od spolecnosti Amundi Asset Management a
jsou aktualni k 3. listopadu 2025.

Néazory vyjadiené ohledné trznich a ekonomickych trendd jsou nazory
autora a nemusi nutné odpovidat ndzordm spolecnosti Amundi Asset
Management. Tyto nazory se mohou kdykoli zménit v zavislosti na
trznich a jinych podminkach a nelze zarucit, Zze zemé, trhy nebo
sektory budou vykazovat ocekavané vysledky. Tyto nazory by nemély
byt povazovany za investi¢ni poradenstvi, doporuceni tykajici se
cennych papird ani za indikaci obchodovani jménem jakéhokoli
produktu spole€nosti Amundi Asset Management. Neexistuje Zadna
zaruka, Ze diskutované trzni prognézy se napini nebo Ze tyto trendy
budou pokracovat.

Investice jsou spojeny s urcitymi riziky, v€etné politickych a ménovych
rizik. Vynos investice a hodnota jistiny mohou klesat i stoupat a
mohou vést ke ztraté veSkerého investovaného kapitalu. Tento
material nepfedstavuje nabidku k nakupu ani vyzvu k prodeji
podilovych listt jakéhokoli investi¢niho fondu nebo jakychkoli sluzeb.

Amundi Asset Management - Amundi AM, francouzska akciova
spole¢nost (Société par actions simplifée) s kapitadlem 1 143 615 555.
Spolec¢nost spravujici portfolia schvalena francouzskym Gfadem pro
finan¢ni trhy (Autorité des marchés Financiers - AMF) pod ¢islem GP
04000036 Sidlo: 91-93, boulevard Pasteur, 75015 PafizZ - Francie
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