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Tvrdé alebo makké jesenné pristatie

Spomalovanie eurdpskej a americkej ekonomiky na pozadi rastucich
zivotnych  nakladov, vysSich cien energie a pokracujuceho
geopolitického napatia, sa stava vacsim a vacsim rizikom pre vyvoj na
finanénych trhoch.

AvSak stagflacny scenar (nizky rast a vysoka inflacial) je €oraz viac
pravdepodobnejsi pre Eurépu. Pre americki ekonomiku vidime
pravdepodobnejSie spomalenie rastu bez recesie — tzv. ,makké
pristatie®.

Uvedené informacie nas vedu k tomu, Ze investori by mali byt viac
opatrnejSi pri investovani do rizikovych aktiv a sucasne by mali
dosledne diverzifikovat svoje portfolio.

Klicovné témy na radare

NEDAVNY RAST DLHOPISOVYCH VYNOSOV ZNACI
NASTUPUJUCU DOBU DLHOPISOVU

r
Centralne banky, ako napriklad Fed, dalej potvrdili svoj zamer zvySovat urokové
sadzby v ramci boja proti inflacii, €o viedlo k zvySeniu vynosov Statnych dlhopisov
(poklesu ich cien) v poslednych tyzdrioch. Vzhladom k tomu sa pravdepodobne blizi
recesia, potom sa Statne dlhopisy stavaju stale atraktivnejSim investicnym artiklom.
Investori tak uz mézu na Statne dlhopisy nazerat’ pozitivne. Sucasne je potrebné

pocitat so zvySenou volatilitou ich cien.

NEUTRALNY, ALE SUCASNE AGILNY PRiISTUP V
PRIPADE KORPORATNYCH DLHOPISOV

Korporatne spolocnosti zostavaju zatial silné. AvSak v désledku nadchadzajuce;j
recesie by investori mali preferovat’ kapitalovo silné a ziskové spoloc¢nosti, ktoré
nie su prili§ zadizené a ktoré by nemali mat problémy s pripadnym
nedostatkom likvidity. To si vyzaduje selektivny a agilny postoj s preferenciou
USA oproti Eurépe.

POZOR NA EUROPSKE AKCIE

Akciové trhy nie su v dosledku ocakavanej recesie a ocCakavanej revizie
korporatnych ziskov pravdepodobne spravne ocenené. Domnievame sa, ze
investori by mali byt opatrni a pri hladani akciovych investicii by mali zohladnit
spolo¢nosti, ktoré su schopné udrziavat svoje predchadzajuce zisky, napr..
vybrané dividendové tituly. Z regionalneho hfadiska preferujme USA a v mensej
miere Cinu, kde vSak tieZ vidime urgité obavy ohladne covid politiky a v pripade
trhu s nehnutelnostami. Najviac obozretni sme ¢o sa tyka eurdpskych akcii,
ktoré budiu negativne ovplyvnené energetickou krizou a vojnovymi sankciami.

ROZMANITOST ROZVIiJAJUCICH SA TRHOV

Systémové rizika na rozvijajucich sa trhoch vidime v obmedzenej miere, ale
rozdielne ekonomické a inflacné prostredie v réznych regionoch si ziada
désledny pristup zdola nahor. Co sa tyka akciovych prileZitosti, tu predstavuju
niektoré krajiny Latinskej Ameriky prilezitosti vzhladom na ich zameranie na
vyvoz komodit. Naopak niektoré vychodoeurdpske krajiny a ich akcie, ktoré su
viac vystavené ekonomickym vojnovym dopadom, je potrebné vnimat
riskantnejSie. DIhopisy na rozvijajucich sa trhoch ponukaju velké investicné
prilezitosti, len je potrebné désledne vyberat.

Priputajte sa a ostante ostraziti

Domnievame sa, ze by investori mali zostat defenzivni, nemyslime si
vSak, ze je €as na Strukturalne znizenie rizika v ich portféliach. Na
trhoch sa Coraz CastejSie objavuju konkrétne prilezitosti v pripade
Statnych dlhopisov, korporatnych dlhopisov a dlhopisov rozvijajucich
sa trhov.

Co sa tyka akcii, tu odporidame ostraZitost, a to najmé v pripade
Eurdpy. V nasledujucich tyzdnoch nas pravdepodobne ¢aka obdobie
zvySenej volatility. ZhorSenie ekonomického prostredia by mohlo
vyvolat dalSie akciové korekcie. Konzervativny pristup je teda v tomto
obdobi na mieste.

Vice informacii najdete na :
Amundi www.amundi.sk
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Délezité upozornenie:

Uvedené informéacie nepredstavuju ponuku, poradenstvo, investiéné odporucanie ani analyzu investicnych prilezZitosti zo strany ktorejkolvek spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI. Predchadzajuca ani
o¢akavana buduca vykonnost nezaruCuje skuto€nu vykonnost v budiucom obdobi. Pred investiciou by mal klient uskuto¢nit vlastnd analyzu rizik z hladiska pravnych, danovych a uctovnych
konzekvencii a toho, ¢i jeho profil koreSponduje so stanovenym cielovym trhom bez toho, aby sa vyluéne spoliehal na informéacie v tomto dokumente. Hodnota investicie a prijem z nej mdze stupat i
klesat a nie st zarucené ako navratnost investovanej Ciastky, tak ani pripadné vyplatenie dividendy. U dividendovych tried rozhodne alebo nerozhodne o vyplateni dividendy za prislusné obdobie
predstavenstvo, a to s prihliadnutim na vysledky hospodarenia fondu. Vynos pri cudzomenovych investi¢énych nastrojoch méze kolisat v dosledku vykyvov menového kurzu. Zdanenie zavisi vzdy na
osobnych pomeroch zakaznika a méze sa menit. Uplné nazvy podielovych fondov, detailny prehfad vykonnosti, informacie o rizikach, vratane rizik vyplyvajucich zo zamerania na private equity
investicie, a dalSie informacie su zverejnené v slovenskom jazyku (Amundi SK) alebo anglickom jazyku (Amundi AM) na www.amundi.sk v §tatdtoch fondov, oznameniach kltG€ovych informacii alebo
prospektoch fondov. BlizSie informacie ziskate na infosk@amundi.com alebo www.amundi.sk. Uvedené informacie reflektuji nazor Amundi, si povazované za spolahlivé, avsak nie je garantovana ich
Uplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI (vratane CPR a First Eagle) neprijima Ziadnu priamu, ani nepriamu zodpovednost, ktora by mohla vzniknut v désledku
pouzitia informacii uvedenych v tomto materiali. Uvedené spolo¢nosti nie je mozné akymkolvek spésobom vyzyvat k zodpovednosti za akékolvek rozhodnutia alebo za akukolvek investiciu zrealizovanu
na zaklade informacii uvedenych v tomto materiali. Informéacie uvedené v tomto materiali nebudu kopirované, reprodukované, upravované, prekladané alebo Sirené medzi tretie osoby bez
predchadzajiuceho pisomného suhlasu ani medzi subjekty v akejkolvek krajine alebo jurisdikcii, ktoré by vyzadovali registraciu ktorejkolvek spolo¢nosti zo skupiny Amundi alebo ich produktov v tejto
jurisdikcii, alebo v ktorych by mohla byt povazovana za nezakonnu. Tieto materidly neboli schvalené regulatorom finanéného trhu. Tieto materialy nie st uréené americkym osobam a nie st zamyslané
pre zoznamenie alebo pouzitie akoukolvek osobou, ¢i uz ide o kvalifikovaného investora, alebo nie, z akejkolvek krajiny alebo jurisdikcie, ktorej zakony alebo predpisy by takéto zdielanie alebo pouzitie
zakazovali.

Datum prvého zverejnenia: 11. 9. 2022.
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