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DLUHOPISY JAKO STRAZCI EKONOMICKEHO OZIVENI

Druha vina pandemie a americké volby hybou
trhy. Soucéasné probiha nerovhomérné rozlozené
globalni ozivovani. Pravé tento faktor by mél
investory nutit k ostrazitosti, méli by totiz davat
pozor na naznaky rostoucich vynosu a vyssi
volatilitu na dluhopisovych trzich, které by mohly
reflektovat rostouci vladni zadluzeni a potencialni
rizika prehrati ekonomiky. Doporucujeme celkové
vyvazeny a opatrny postoj.

KLICOVE INVESTICNi MYSLENKY
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POSUN SMEREM
K CYKLICKYM AKTIVUM?

Agresivni fiskalni politika znaci pozitivni
impulz pro ekonomické oZiveni v roce
2021 a podporuje pfesmeérovavani kapitalu
méné kvalitnich korporatnich dluhopist a
vysoce rlistovych akcii smérem k tém
cyklickym a kvalitnéj§im3. Investofi by
tento vyvoj méli postupné preferovat, ale s
tim, Ze zastanou opatrni a selektivni.

POLITIKA BY MELA NADALE NEVYROVNANE GLOBALNI OZIVENI
SETRVAVAT V PODPURNEM MODU VYTVARI TRZNIi NAPETI
Permanentni monetizace dluhu* ze Nevyrovnané globalni ekonomické
strany centralnich bank a jejich oziveni vytvafi pfilezitosti pro analyzu
uvolnéna ménova pozice® mohou vést k zdola nahoru (bottom-up)’, zejména v
vysSi inflaci. To by mohlo pozitivné pfripadé dluhopisl na rozvijejicich se
pusobit na ceny komodit (napf. zlato) a trzich a v pripadé akcii. Na druhou stranu
ceny realnych aktiv, ktera predstavuji socialné orientované a zelené investice
nastroj ochrany a diverzifikace (ESG)? poskytuji zdroj pro lepSi rizikové

portfolia. ocisténé vynosy.

OCHRANA PROTI VOLATILITE® DiKY
DIVERZIFIKOVANEMU PRISTUPU

Soucasna krize podtrhuje klicova témata
— vys$Si vladni dluh, vyssi nerovnovahy a
silngjsi role Ciny v globalnim obchodu a
ekonomickém rastu. Potreba tak stale
vice bude sledovat vyvoj na rozvijejicich
se trzich, ESG?8 a udrzitelnost dluhu. Toto
smérfovani samoziejmé nemuizeme brat
jako linearni. Investofi vS§ak mohou tento
VyVoOj nasledovat pri zachovani
obezietného a diverzifikovaného postoje.
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Durace: Vyjadrena v poctu let — jde o soucasny vypocet primérné doby do splatnosti vS§ech Urokovych a kapitalovych tok( vztahujicich se k portfoliu.
Cyklické investice: Investice, jejichz cenové pohyby se Fidi vyvojem ekonomiky.

Hodnota: Akcie povazované za podhodnocené vzhledem k vykonnosti spole¢nosti.

Monetizace dluhu: Kdyz centralni banka financuje vladni vydaje nakupem vladniho dluhu, ¢imz vytvari penize a rozsituje nabidku penéz.

Uvolnéna ménova pozice: Kdyz centralni banka snizi trokovou sazbu, coz bankam zlevni pujcky penéz, jejichz vyhoda se pak prenese na dalsi dluzniky v ekonomice, coz stimuluje
vydaje a investice.
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Volatilita: Mira pouzivana k hodnoceni rizika, protoze pomaha popsat pravdépodobny rozsah vynosu, kterych Ize dosahnout. Vétsi volatilita vynost znamend, Ze v budoucnu
existuje $irsi rozsah pravdépodobnych vynosu, coz by vétSina investort srovnavala s vétsim rizikem.

Zdola nahoru: Investi¢ni strategie zaméfena spiSe na analyzu jednotlivych akcii nez na makroekonomické cykly a trzni cykly.

. ESG: Kritéria pouzivana k hodnoceni toho, jak spoleénost zohledriuje environmentaini standardy, socialni kritéria (prava pracovnik( / odbor( a etické chovani vuéi klientim a
dodavateltim) a standardy fizeni (fungovani managementu). Zohlednéni téchto kritérii, nad ramec tradi¢nich finanénich kritérii, odliSuje socialné odpovédné investice (SRI) od
tradi€niho Fizeni.
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Dulezité informace

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich pfilezitosti ze strany kterékoli Upozornéni spole¢nosti ze skupiny Amundi Pfedchozi
ani oekavana budouci vykonnost nezarucuje skute¢nou vykonnost v budoucim obdobi Pfed investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, darfovych a G€etnich
konsekvenci, aniz by se vyluéné spoléhali na informace v tomto dokumentu Hodnota investice a pfijem z ni, miiZze stoupat i klesat a nejsou zaruceny jak navratnost investované ¢astky, tak
ani pfipadné vyplaceni dividendy U dividendovych tfid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi predstavenstvo, a to s pfihlédnutim k vysledkiim hospodareni
fondu Viynos u cizomé&novych investidnich nastrojti miize kolisat v diisledku vykyvii ménového kurzu Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika a muze se ménit Uplné nazvy
podilovych fondd, detailni pfehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni na private equity investice, a dalSi informace jsou zvefejnény v Geském (Amundi
nebo www amundi cz Z&dnéa ze spole&nosti ze skupiny Amundi nepfijimaji Zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, ktera by mohla vzniknout v désledku pouZiti informaci uvedenych v
tomto materialu Uvedené spole¢nosti neni mozné volat jakymkoli zpusobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici u¢inénou na zakladé informaci uvedenych v
tomto materialu Informace uvedené v tomto materidlu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsifovany mezi tfeti osoby bez predchoziho pisemného souhlasu
ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyzadovaly registraci kterékoli spolecnosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktu v této jurisdikci, nebo ve kterych by mohla byt
povazovana za nezékonnou Tyto materidly nebyly schvaleny regulatorem finanéniho trhu Tyto materialy nejsou uréeny americkym osobam a nejsou zamysleny pro seznameni nebo pouZziti
jakoukoli.
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