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CiSLO ROKU

20,000,/

Sirsi americky akciovy index S&P 500 se v listopadu 2021
(8.11.2021) dostal na nova historicka maxima 4.701,7 bodd.

Americké akcie dokazaly od vypuknuti koronakrize na
financnich trzich z roku 2020 posilit o vice nez 100 %.

Bude tento vyvoj pokracovat? Nejen akcie na vas cekaji
v hasem vyhledu na rok 2022.



EKONOMICKY VYHLED NA ROK 2022
V HLAVNI ROLI CENTRALNI BANKY, INFLACE A COVID

Sk

Rok 2022 bude duilezitym rokem na cesté k novému hospodarské-
mu a finanénimu usporadani. S urcitym nadhledem je mozné potvr-
dit nasi hypotézu, Ze svét jiz nebude jako pred covidem. Zmény nas
cekaji predevSim v ekonomické, environmentalni, socidlni
a geopolitické oblasti, coz musi nds investicni management
reflektovat.

Hlavni roli opét sehraji centralni banky a vladni opatfeni. Chovani
a rozhodovani centrdlnich bank bude do zna¢né miry ovlivhéno
soubojem mezi inflaci a covidem. Podle toho, kdo vyhraje, klicové
svétové centralni banky upravi svou ménovou politiku. V pfipadé
Evropské centralni banky bude rozhodovani ovlivhéno jesté klima-
tickymi a socidlnimi problémy.

Fiskdlni opatfeni budou mit vliv na ekonomiku i v roce 2022, ale
pomalejsim tempem nez v letech 2020-2021. Covid bude stéle
ovliviiovat politickou snahu bojovat proti nerovnostem a otevirat
politické otazky tykajici se zdravi a zivotniho prostfedi. V této
souvislosti vlady dale povedou boj proti monopolim, budou se
snazit urychlovat energetickou transformaci a zmény v socialni
oblasti. Danova politika by méla reflektovat vyvoj ziskl a mezd.
To vSe pfinese prisnéjsi regulace, mozné zmény ve zdanéni, investi-
ce do infrastruktury a zelenych projekt a fiskalni opatfeni zamére-
na na sociadlni otazky.

Hospodarsky rlst pravdépodobné zpomali na predcovidové Urovné
Ci pod né. V roce 2021 jsme si totiz prosli relativné silnym ozivenim,
které bylo mimo jiné stimulovdno zavedenim rlznych opatfeni v boji
proti ekonomickym skoddm zplsobenym pandemii. Pro rok 2022 se
zd3a, Ze jiz nebudou tolik potieba, i kdyZz posledni varianta covidu,
omikron, by mohla toto oc¢ekdvani zménit.

NiZe je zachycen oéekavany vyvoj ekonomického ristu pro hlavni
vyspélé ekonomiky a €inu. Vpravo poté pro Ceskou republiku. HDP
v USA by mél podporovat predevsim prezidentsky infrastrukturni
balicek a stdle relativné podplrnd ménova politika. Eurozdna
by méla tézit z balicku obnovy nové generace (NGEU) a znovunaby-

Oc&ekavany vyvoj HDP v CR
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té dlvéry v sektoru sluzeb, které byly v roce 2021 stale pod tlakem vladnich opatteni. Cinsky rlst bude klic¢ovy,
my véfime, ze nejistota na nékterych trzich, predevsim tom ngmovitostrn’m, bude zmirnéna a Zze ménova politi-
ka bude nadéle v podplrném modu. Ekonomicky vyvoj v CR je otdzkou vyvoje v eurozdné, cenové inflace

a chovani nové nastupujici vlady.

EKONOMICKY RUST PRAVDEPODOBNE ZPOMALI NA PREDKRIZOVE UROVNE
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ZAKLADNI A ALTERNATIVNI SCEN

ZAKLADNIMU SCENARI VERIME NA 75 %

ZAKLADNI

75%

Vicerychlostni oziveni

Covid se stava béznym
onemocnénim s rdznymi
intenzivnéjsSimi vyskyty,
ala chripkova epidemie.

Trendové dohanéni ekonomic-
kého rdstu v letech 2021-22.
Pretrvavajici inflacni tlaky na
nabidkové strané a rostouci
mzdové pozadavky.

Nesourodd ménova politika:
FED utahuje, BOE zveda
sazby, ECB pouze
prehodnocuje svou politiku.

Fiskalni politika zmirfuje
opatreni, ale zavadi nova

v oblasti energetické
transformace.

Klimatické zmény ovlivnuiji rdst.

POZITIVNI

Covid pod kontrolou 10/’
Pandemie ustupuje rychleji.

Extra Uspory obyvatel a zvysSeni
mezd podporuje spotrebu, a to
bez eroze na firemnich marzich.

Produktivita se zvysuje diky
technologickym zménam

a strukturdlnim reformam.
RUst diky boji proti nerovnosti.

Inflace zUstava pod kontrolou.
VySSi urokové sazby diky
silnéjSim investicim.

Centralni banky pokracuji

v hormalizaci. Dluh je udrzitelny
diky rdstu a postupnému
posunu k fiskalni discipliné.
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RIZIKOVY
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Ekonomicka stagnace

Naplni se mix rizik uvedenych
nize na zdi rizik.

Sldbnou cenové tlaky v dUsled-
ku poklesu globalni poptavky
a zhorseni trhu prace.

Finanéni represe.

Inflace se znovu objevi az po
¢ase. Centrdlni banky by mohly
ztracet dlvéru.

Mozné spoustéce: tvrdé pristani
Ciny, silici covid, finanéni otresy,
ukotveni vyssich inflacnich
ocCekavani, pfirodni katastrofy
souvisejici se zménou klimatu

a chyby politika.

ZED RIZIK, ANEB HLAVNI RIZIKA PRO ROK 2022

Vysokeé riziko

Nizké riziko

20+

Pokracujici problémy
v dodavatelsko-
odbératelskych
fetézcich a ziskova
korekce

Pozitivni pro hotovost,
JPY a USD, protiinflaéni
bondy, zlato

Negativni pro rizikova
aktiva, AUD, CAD, NZD,
Emerging Markets (EM;
rozvijejici se trhy)

204

Neukotvena inflacni
ocekavani a problémy
na svétovych
dluhopisovych trzich

Pozitivni pro americké
statni dluhopisy,
komodity

Negativni pro dlouhodo-
bé americké dluhopisy,
némecké dluhopisy, EM
dluhopisy

15«

Nardst firemnich
bankrotu v dusledku
nizsich vladnich
stimuld

Pozitivni pro USD, JPY
americké dluhopisy

Negativni pro cinské
akcie, HY dluhopisy

15«

Konec prevahy USA
a globalni politické
problémy

Pozitivni pro ¢inska
a asijska aktiva

Negativni pro dolar

104

Klimaticka rizika

Pozitivni pro ,,zelené”
komodity

Negativni pro ,hnédé“

komodity
a pojistovnictvi

Zdroj: Amundi. 30. 11. 2021




TRIDY AKTIV: ZARAZENI DO PORTFOLII
AMUNDI INVESTICNI PRESVEDCENI

Zakladni Soucasné zarazeni Ocekavané zarazeni
Trida aktiv do portfolia do portfolia pro rok 2022

USA

USA hodnotové

USA rulstové

Evropa

Japonsko

Cina

Rozvijejici se trhy
USA statni

USA |G korporatni
US HY korporatni
Evropa (jadro) statni
Evropa (periferie) statni
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Euro HY korporatni
EM bonds HC

EM bonds LC
Komodity

Mény (USDvsG10)
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OSTATNI

7

Q Negativni e Neutralni o Pozitivni
9 Mirné negativni 9 Mirné pozitivni

Zdroj: Amundi. 31.10. 2021



VYBRANE FONDY PRO ROK 2022

FLEXIBILITA A AKTIVNI PRISTUP JSOU ZASADNI PRO USPECH

MULTI-ASSETS

Flexibilni pFistup a aktivita

Bez rizika neni vynosu, a proto
v nasich smisenych portfoliich
udrzujeme investice do akcii

a dalsich rizikovéjsich aktiv.
Klicem pro uUspéch bude ucelna
diverzifikace, nejen napfic
tfidami aktiv, ale i uvnitf nich.

Vyuzivame trendu tematickych

investic, ESG a nejlepsich spravcu.

VYBRANE SMISENE FONDY

v Amundi Fund Solutions:
Conservative
Balanced
Sustainable Growth
v KB PSA 2 - Konzervativni
v KB PSA 4 - Tematicka

v Multi-Asset Sustainable Future

v First Eagle Amundi
International

KRATKODOBE

INVESTICE A DLUHOPISY

Vynosy jsou zpét

Vynosy u korunovych dluhopist se
po rychlém rdstu sazeb dostaly na
uroven kolem 3 %. Investovat do
Ceskych statnich dluhopist

a nastroji penézniho trhu se tak
vyplati nejen s Ministerstvem
financi, ale i s fondy ACR Kratkodo-
by nebo Privatni fond urokového
VYNosu.

Na trhu zaroven pomalu zraje doba
ke vstupu do delsich ¢eskych
dluhopist.

Pro investice na globalnim dluhopi-
sovém trhu bude pro uspéch

klicova selekce. Vhodnou strategii
bude i nadéale Buy & Watch.

VYBRANE KRATKODOBE
A DLUHOPISOVE FONDY

+ Amundi CR Kratkodoby
+ KB PSA 1 - Urokova

+ Fond Privatnich turokovych
vynosu

+ KB Dluhopisovy

+ Buy and Watch Bond

AKCIE

Hodnota a vybér akcii

Akcie zGstavaji nejperspektivnéjsi
tfidou aktiv z pohledu dlouhodobé-
ho zhodnoceni.

Ocekavame vétsi priklon investord
k hodnotovym akciim, zajimavé
mohou byt rlstové akcie s
vysokymi marzemi. Rozhodujici
pro uUspéch bude vybér akcii.

Pasivni investice mohou ztracet
dech, rUst trhu jako celku nebude
tolik stimulovan central. bankami.

Prilezitosti vidime u hodnotovych
strategii, tematickych fondt

a vybéru svétovych spravcl a jejich
fondd. V kurzu mohou byt opét
dividendové akcie.

VYBRANE AKCIOVE FONDY

+ Amundi CR All Star Selection
v Amundi Polen Global Growth
v KB PSA 5D - Dividendova

+ KBI Sustainable Infrastructure

v/ Tematické fondy:
CPR Food for Generations
CPR Silver Age
CPR Climate Action
CPR Global Disruptive
opportunities

TEMATICKY KUN ROKU 2022, ANEB FOND STOJiCi ZA POVSIMNUTI

KB PSA 4 - TEMATICKA, TO NEJLEPSIi Z INVESTIENICH TEMAT V JEDNOM FONDU

Fond nabizi skrze jedinou investici moznost investovat do nejzajimavéjsich investi¢nich témat (techno-
logie, robotika, voda, klimatické zmény, materidly atd.) a vybéru kvalitnich c¢eskych statnich
dluhopist. Investor se tak nemusi rozhodovat, jestli u ného vitézi medicinska robotika nebo vzacnost
vody, portfolio manazer vybird to nejlepsi za vas.

Fond nabidne navic pristup ke spravclm, ktefi v tematickém investovani patfi k nejlepsim na svété.
V portfoliu fondu najdete fond od BNP, Pictet, CPR, Robeco, Amundi. Detaily zde.

Predchozi ani o¢ekavana budouci vykonnost nezaruéuje skuteénou vykonnost v budoucim obdobi. Hodnota investice a pFijem z ni, mize stoupat i klesat a nenf

zarucena navratnost investované ¢astky.


https://www.amundi-kb.cz/fond-kvalifikovanych-investoru/detail/CZ0008473162

VYSVETLENi POJMU
PRO LEPSI ORIENTACI

Dividenda: Castka penéz obvykle pravidelné vyplacend spolecnosti (obvykle roéné) jejim akcionaram.
ESG: Investovani zamérené na odpovédnost vici zivotnimu prostredi, celé spole¢nosti a Fizeni firem.

Dluhopisy investi¢niho stupné (IG): cenné papiry vydané emitentem obchodovatelnych dluhovych cennych
papird (statni dluhopisy, atd.) nebo dluhopisl, u nichz je rating spole¢nosti S&P vétsi nebo roven BBB-. Tyto
dluhopisy jsou rGznymi ratingovymi agenturami povazovany za dluhopisy s nizkym rizikem nesplaceni.

High yield a EM (Emerging Markets): Dluhopis s vysokym vynosem a nizkym Uvérovym ratingem, vysoké
riziko selhani emitenta. Tygo dluhopisy se casto emituji na trzich tzv. Emerging Markets (EM), neboli
rozvijejich se trzich, jako je Cina, Rusko, Brazilie, Indie, apod.

Likvidita: Schopnost koupit ¢i prodat aktiva dostateéné rychle, aby se zabranilo ztraté, nebo aby byla ztrata
minimalizovana.

Repo sazba: Klicovd kratkodoba uUrokova sazba stanovovand CNB. Slouzi k ovliviiovani urokovych sazeb
v ekonomice.

Financni represe: V souhrnu se za ni oznacuji nastroje (regulace, opatreni, politiky), jejichz cilem je zajistit
verejnym ¢&i soukromym dluznikGm pristup k velmi levnému financovani dluh(, aby svou zadluzenost mohli
postupné snizit na udrzitelnou Uroven, bez pfimého selhani. Za levné financovani jsou povazovany Urokové
sazby yyrazné nizsi, nez by implikovaly volné trzni podminky, pripadé zaporné readlné urokové sazby.
Zdroj: CNB.

Pravni upozornéni:

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich
prilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Predchozi ani ocekdvana budouci vykon-
nost nezarucuje skute¢nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vilastni
analyzu rizik z hlediska pravnich, danovych a ucetnich konsekvenci, aniz by se vylu¢né spoléhal na
informace v tomto dokumentu. "Cilovy trh uvedenych proudktl nemusi odpovidat cilovému trhu
adresata sdéleni.” Hodnota investice a pfijem z ni, mlze stoupat i klesat a nejsou zaruceny jak
navratnost investované ¢astky, tak ani pripadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne
nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za ptislusné obdobi predstavenstvo, a to s prihlédnutim k
vysledklim hospodafeni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich ndstrojd mdze kolisat v dlsledku
vykyvl ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mize se ménit.
Uplné ndzvy podilovych fond@, detailni prehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik
vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dalsi informace jsou zverejnény v Ceském
(Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve statutech fondd, sdélenich
www.amundi.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za spolehliveé, nicmeéne
neni garantovana jejich Uplnost, presnost nebo platnost. Zddnad ze spole¢nosti ze skupiny Amundi
nepfijimaji zaddnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v disledku pouziti
informaci uvedenych v tomto materidlu. Uvedené spole¢nosti neni mozné volat jakymkoli zplsobem k
odpoveédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici ucinénou na zdkladé informaci
uvedenych v tomto materidlu. Informace uvedené v tomto materidlu nebudou kopirovany,
reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozSirovdny mezi treti osoby bez predchoziho
pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyzadovaly registraci
kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci, nebo ve kterych by
mohla byt povazovana za nezdkonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny reguldtorem finanéniho trhu.
Tyto materidly nejsou urceny americkym osobdm a nejsou zamysleny pro sezndmeni nebo pouziti
jakoukoli osobou, at jiz se jedna o kvalifikovaného investora, ¢i nikoli, z jakékoli zemé nebo jurisdikce,
jejichz zdkony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.





