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Ekonomicka data i vysledky firem naznacuji, ze globalni ekonomika zustava odolna
navzdory celé radé udalosti, které by mohly potencialné narusit ekonomicky vyvoj ve stale
vice fragmentovaném svété. Investicni boom spojeny s umélou inteligenci (AI) vedl k
silnému rustu zisku v cele s technologickym sektorem. Poptavka datovych center po Cipech
a energiich ale podporuje spolecnosti puisobici v oblasti polovodicti a hardwaru.

Benjamin Jones, globalni vedouci vyzkumu spolecnosti Invesco:

Ocekéavame, ze globalni ekonomika ve druhé poloviné roku opét zrychli. Tento vyvoj vSak zavisi, jestli
nastane a kdy, obnoveni energetickych toku pres Hormuzsky pruliv. V nasem vyhledu na rok 2026
jsme argumentovali tim, Ze pevnéjsi globélni rust by mél letos nahrévat akciim mimo Spojené staty a
zaroven vytvaret tlak na oslabeni amerického dolaru. Nedavné udélosti toto podle naseho nazoru
oddalily, nikoliv ukon¢ily. Ve svété, ktery prochéazi rozsdhlymi zménami, vérime, ze odolnost
pretrvava a nadale vytvari priznivé investicni prostredi.

Global economic surprises have been positive for more than a year
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Zdroj: Invesco Strategy & Insights, Bloomberg L.P., k 31. kvétnu 2026

Nas vyhled do poloviny roku stoji na dvou klicovych tématech. Prvnim je svét plny naruseni. V prvni
poloviné roku celila globalni ekonomika celé radé destabiliza¢nich faktort, vCetné rozvoje umeélé
inteligence, geopolitickych rozpord, uzavieni Hormuzského prilivu a naruseni dodavek energii a
komodit.



Druhym tématem je odolnost, ktera trva. Podle nasich analyz se zadluzeni soukromého sektoru od
globalni finan¢ni krize v roce 2008 snizilo. Predchozi snizovani irokovych sazeb ve Spojenych
statech a ve Spojeném kralovstvi spolu s uvolnéné;jsi fiskalni politikou v Evropé a Japonsku soucasné
vytvari podminky pro postupné obnoveni rustu zadluzeni prostrednictvim silnéjsich investic a vyssich
vydaju.

Odolnost trhu

Vétsina hlavnich trid aktiv dosud v roce 2026 dosédhla kladnych vynost, a to navzdory turbulentnimu
breznu. Vniméme to jako pripominku hodnoty setrvani na trhu i v obdobich, kdy investory zaplavuje
nepriznivy tok zprav. Od nora se vSak struktura vynosti zménila. Americké akcie si vedou lépe, nez
jsme predpokladali v naSem vyrocnim investi¢nim vyhledu pro rok 2026. Domnivame se, ze
vykonnost finan¢nich trhl ve zbyvajici ¢asti roku bude ve zna¢né mire zaviset na vyvoji situace na
Blizkém vychodé. Obnoveni lodni dopravy pres Hormuzsky pruliv by podle naseho nazoru mohlo
vyvolat silné cyklické oziveni, v jehoz cele by stély rozvijejici se a evropské trhy.

Zaroven vérime, ze dobrych vysledkl by mély dosahovat také americké akcie a dluhopisy. Ve vice
cyklickych segmentech trhu, jako jsou materialy a prumysl, by vSak pravdépodobné zaostavaly za
ostatnimi regiony.

Investicni témata, ktera stoji za pozornost

Globalni ekonomika se vyviji a spolu s ni i investicni prostredi. Témata, ktera podle naseho nazoru
budou pro investory nejdulezitéjsi ve druhé poloviné roku 2026, se soustredi na odolnost trhi, vyvoj
amerického dolaru, rozvijejici se trhy, umélou inteligenci a alternativni zdroje prijmu a diverzifikace.

Od tnora se struktura vynosu zménila. Americké akcie si vedou lépe, nez jsme oc¢ekavali v nasSem
vyrocnim investiénim vyhledu pro rok 2026.

Domnivame se, ze vyvoj trhli ve zbyvajici ¢asti roku bude ve zna¢né mire zaviset na situaci na
Blizkém vychodé. Obnoveni provozu v Hormuzském prulivu by podle naseho ndzoru mohlo vést k
vyraznému cyklickému oZziveni, v jehoz Cele by staly rozvijejici se a evropské trhy. Dobre by si podle
nas vedly také americké akcie a dluhopisy, avsak zaostavaly by v cyklickych segmentech, jako jsou
materialy a prumysl.

Americky dolar pravdépodobné zustane pod tlakem

Jednim ze zékladnich pilifi naseho vyrocniho investi¢niho vyhledu pro rok 2026 bylo presvédceni, ze
americky dolar v priubéhu leto$niho roku oslabi. Tento nézor nadale zastavame. Podle nasSich analyz
zustava dolar podle vétsiny pouzivanych ukazateld jednou z vice nadhodnocenych mén. Vypovidajici
je i skutecnost, Ze navzdory neddvnému energetickému Soku vyraznéji neposilil.

Pokud se naSe oc¢ekavani naplni a americky dolar letos skutecné oslabi, predpokladame, ze akcie na
trzich mimo Spojené staty, zejména na rozvijejicich se trzich, budou podavat silné vykony.

Rozvijejici se trhy jsou v dobré pozici
Slab$i americky dolar a zlepsujici se dynamika hospodarského rustu podporuji nasi preferenci pro
rozvijejici se trhy. Podle nasich analyz nékteré rozvijejici se ekonomiky, napriklad Tchaj-wan a Jizni

Korea, tézi z nedostatku hardwaru souvisejiciho s umeélou inteligenci.

Aktiva rozvijejicich se trha by méla profitovat z opétovného zrychleni globalni ekonomiky. Nékteré
zemé budou téZit z ristu cen komodit, jiné z expozice vuci tématu umélé inteligence. Mnohé z téchto



trh{i navic podle naseho nézoru stale nabizeji atraktivni ocenéni.

Z investi¢niho pohledu proto zistavame pozitivné naladéni na aktiva rozvijejicich se trhli napric
tridami aktiv - at uz jde o akcie, dluhopisy nebo mény.

Uméla inteligence zustava vyznamnou silou trhu

Pribéh umélé inteligence zustava dominantnim tématem nejen pro finan¢ni trhy, ale i pro radu
ekonomik po celém svété. Nevidime duiivod, pro¢ by se to mélo v dohledné dobé zménit. Domnivame
se vSak, zZe se postupné méni zpusob, jakym se tento trend promita do investi¢nich prilezitosti a
jakym zpusobem lze ziskat expozici viCi tomuto tématu.

Nadale preferujeme spole¢nosti pusobici v oblasti polovodi¢u a hardwaru, zatimco k softwarovym
firmam pristupujeme obezretnéji.

I nadéle vidime nové investic¢ni prilezitosti vyplyvajici z rozvoje umélé inteligence a ocekavame, ze
tento trend bude podporovat vynosy rozvijejicich se trhii i pokracujici rust zisku v sektorech, které
jsou na Al nejvice navazany. Patri mezi né zejména polovodice, infrastruktura datovych center,
energetika a komodity.

Hledejte alternativni zdroje prijmu a diverzifikace

Prestoze si myslime, Ze soucasny rust inflace bude omezeny a pouze prechodny, jsme presvédceni,
ze inflace se ve vétsSiné vyspélych ekonomik v dohledné dobé nevrati pod cilové urovné centralnich
bank.

Proto preferujeme drzeni aktiv, jako jsou nemovitosti a soukromé uvéry (private credit), které v
prostredi vyssi inflace nabizeji jak pravidelny prijem, tak diverzifikacni vyhody.

Za smysluplné povazujeme zejména investice do nemovitosti a soukromych avérovych strategii, jako
jsou primé uveéry (direct lending), bankovni uvéry nebo zajisténé uvérové obligace (CLO) s ratingem
AAA.

O spolecnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Osterreich - pobocka
pobocky Invesco Asset Management Deutschland GmbH - jsou souc¢dasti Invesco Ltd., spoleénosti pro
spravu aktiv se spravovanymi aktivy v hodnoté vice nez 1 593 miliard USD (k 31. rijnu 2021).

V pripadé jakychkoli dotazt nebo potreby dal$ich informaci se obratte na spolecnost Invesco Asset
Management Deutschland GmbH, Valentin Jakubow, telefon +49 69 29807-311.

Obsazené informace nepredstavuji investicni doporuceni ani jiné poradenstvi. Progndzy a vyhledy
trhu uvedené v tomto materidlu jsou subjektivni odhady a predpoklady

vedeni fondu nebo jeho zéstupcti. Mohou se kdykoli zménit bez predchoziho upozornéni. Nelze
zaruCit, Zze se prognozy uskutecni podle predpokladd.

Vydavatelem téchto informaci v Ceské republice je spole¢nost Invesco Asset Management
Deutschland GmbH, An der Welle 5, D-60322 Frankfurt nad Mohanem. Red Oak ID: 1958016
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