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Trhy pocitaji se scénarem tzv. "mékkého pristani”,
kdy inflace bude nadale klesat, aniz by doslo
k vyraznému zpomaleni hospodafského rulstu.

My se vSak domnivame, Zze ekonomika by nemusela
fungovat tak hladce, jak to vidi trh. Reakce
centralnich bank - amerického Federalniho
rezervniho systému a Evropské centralni banky -
jeSté nejsou u konce.

Zustdvame tedy opatrni.

Klicova témata

Americti spotrebitelé jsou nervézni

S tim, jak se zacinaji snizovat povocivoé uspory a konecné
se projevuje zprfisnéni finanénich podminek, mize byt
ovlivhén ekonomicky rist. Spotfeba domasnosti totiz tvofi
velkou ¢ast americké ekonomiky. Proto statni dluhopisy,
jako jsou US Treasuries', v soucasné dobé nabizi relativné
atraktivni vynosy.

Evropské dluhopisy v hledac¢ku investoru

Fundamenty tykajici se dluhopist investiéniho stupné
zUstdvaji na vyssi Urovni. V tomto ohledu se nam libi
vysoka kvalita americkych a predevsim evropskych
emitentq, z finan¢niho sektoru. Ten mlze tézit z vyssich
urokovych sazeb. U dluhopisovych emitentl s niz§im

ratingem jsme vSak opatrni.

US value? jsou pro nas zajimavé

QUALITY K akciim na rozvinutych trzich (DM) jsme obecné opatrni kvili jejich
vysokému ocenéni a tlaku na jejich ziskovost. Na druhou stranu
vybrané oblasti, jako je US Value, nabizeji zajimavy potencial.
Investofi by méli kombinovat hodnotu s kvalitou, aby identifikovali
spolecnosti se silnou ziskovou kapacitou a schopnosti odménovat

akcionare.

Zustavame konstruktivni na rozvijejicich se trzich

Domnivdme se, ze zpomaleni v Ciné ovlivni nékteré zemé se silnou
obchodni zavislosti na Ciné. Zemé jako Indie, Mexiko a Brazilie
jsou vsak relativné izolované a nabizeji pfileZitosti jak v akciich, tak
i dluhopisech.

Obezfetnost a trpélivost na misté

Rizika recese v USA, pomalého riistu v Evropé a zpomaleni v Ciné
trhy prozatim prehlizeji. Domnivame se, Ze investofi by se méli v
tomto prostiedi orientovat defenzivné a hledat utocisté u
americkych statnich dluhopist &i téch kvalitnich korporatnich v
Evropé. Na druhé strané dluhopisy rozvijejicich se trh(l (EMs)
nabizeji atraktivni vynosy v zemich, jako je Indie a Mexiko, ale
celkové je tfeba byt selektivni. | akcie EM budou pravdépodobné
tézit z relativné dobrého ekonomického riistu. Americké
hodnotové tituly nabizeji dlouhodobé vyhlidky v kombinaci se
silnou selekci a také japonské akcie vidime jako stabilni ve
srovnani se zbytkem rozvinutého svéta. Celkové by investofi méli
zUstat disciplinovani a hledat pfilezitosti pozdéji, az bude
sméfovani ekonomiky jasnéjsi.

Objevte vice informaci v investiénim centru Amundi:

Amundi http://amundi.com
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1. Americké statni dluhopisy (UST): Vladni dluhopisy emitované Spojenymi staty americkymi.
2. Value: Oznacuje investicni strategii do podhodnocenych spolecnosti, jejichz cena je povazovana za pfili nizkou a které maji atraktivni potencial pro zotaveni.
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DULEZITE INFORMACE

Diverzifikace nezarucuje zisk ani nechrani pfed ztratou. Pokud neni uvedeno jinak, vSechny informace obsazené v tomto dokumentu pochézeji od spolecnosti Amundi Asset Management a jsou platné ke dni 14. zaf{ 2023.

Nazory vyjadrené ohledné trznich a ekonomickych trendi jsou nézory autora, nikoli nutné spole¢nosti Amundi Asset Management, a mohou se kdykoli zménit na zakladé trznich a jinych podminek a nelze zarucit, ze se zemé, trhy nebo odvétvi budou vyvijet podle ocekavani. Na
tyto nazory nelze spoléhat jako na investiéni poradenstvi, doporuceni ohledné cennych papirti nebo jako na indikaci obchodovani jménem jakéhokoli produktu spolecnosti Amundi Asset Management. Neexistuje zadna zaruka, Ze se diskutované trzni prognézy naplni nebo Ze tyto
trendy budou pokracovat. Investice zahmuiji urcita rizika, véetné politickych a ménovych rizik. Vynosy z investic a hodnota jistiny mohou klesat stejné jako stoupat, coz miize vést ke ztréaté veskerého investovaného kapitalu. Tento materil nepredstavuje nabidku ke koupi ani vyzvu
k prodeji podilovych listd jakéhokoli investiéniho fondu nebo jakychkoli sluzeb.

Amundi Asset Management - Amundi AM, francouzska akciové spolegnost (Société par actions simplifée) se zakladnim kapitalem ve vy&i 1 143 615 555. Spolecnost pro spravu portfolia schvélena francouzskym Uradem pro finanéni trhy (Autorité des marchés Financiers - AMF)
pod &. GP 04000036. Sidlo spole¢nosti: 91-93, boulevard Pasteur, 75015 Pafiz - Francie.

Datum prvniho pouZziti: 9. fijna 2023.
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