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Politicky kalendar je v soucasnosti velmi nabity - dulezité udalosti cekaji Spojené
kralovstvi, Francii i Izrael. Nejvétsi pozornost se vSak bude upinat k listopadovym volbam
do amerického Kongresu (mid-term elections). Financ¢ni trhy maji historicky tendenci
dosahovat lepsich vysledkl v roce po téchto volbach nez v samotném volebnim roce.
Americké akcie si pritom v prvni poloviné roku 2026 vedly velmi dobre. Odrazi trh
ocekavani intenzivnéjsi kontroly Kongresu nad administrativou, nebo jde jednoduse o vliv
hospodarského cyklu? Paul Jackson, globalni makroekonomicky stratég ze spolec¢nosti
Invesco vysvétluje, jaké jsou historické zkusenosti s chovanim trhia po téchto volbach.

Domnivame se, Ze vyvoj trhil je primdrné urcovan ekonomickymi a politickymi cykly, nikoli samotnou
politikou. Presto je politicka aktivita v souCasnosti mimoradné vysoka a v radé zemi se blizi
vyznamné volby.

Ve Spojeném kralovstvi je nyni prakticky jisté, Zze se Andy Burnham béhem nékolika tydnu stane
novym premiérem. K patku 10. cervence mu chybéla podpora uz jen jediného poslance Labouristické
strany, aby se stal jedinym kandidatem na post predsedy strany, a tedy i predsedy vlady. Nasledovat
by mél rychly prechod ve vedeni vlady od Keira Starmera k Andymu Burnhamovi. Britské finan¢ni
trhy prijaly tuto zménu celkové bez vyraznéjsich reakci.

Ve Francii soud umozni Marine Le Pen kandidovat v prezidentskych volbach v roce 2027. Béhem
kampané vsak bude muset nosit elektronicky monitorovaci naramek, ktery omezi jeji moznost
svobodné vést volebni kampan (proti této podmince se odvolala). Prvni kolo prezidentskych voleb se
uskutecni 18. dubna 2027 a ¢ervencové pruzkumy verejného minéni naznacuji, ze Le Pen vyrazné
vede s podporou priblizné 34-36 % volicu. To vSak nebude stacit na vitézstvi v prvnim kole, a proto
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Neni zatim jasné, kdo bude druhym finalistou. Ve hi'e jsou Edouard Philippe, byvaly premiér za
prezidenta Emmanuela Macrona, Jean-Luc Mélenchon z krajné levicové strany La France Insoumise
a Gabriel Attal, rovnéz byvaly premiér Macronovy vlady. Podle prizkumu ma z této trojice nejveétsi
Sanci Marine Le Pen porazit pravé Philippe.

Izrael musi usporadat parlamentni volby nejpozdéji do 27. rijna 2026. Po Gtoku ze 7. rijna bylo
obtizné predstavit si, Zze by se Benjamin Netanjahu mohl znovu stat premiérem. Nékteré nedavné
pruzkumy vSak naznacuji, ze vladni koalice by po volbach mohla ziskat tésnou vét$inu. Vysledek
koaliCnich jednani je vSak tradi¢né velmi obtizné predvidat.

Ve skutecnosti se vSak hlavni pozornost investoru pravdépodobné soustredi na listopadové volby do
amerického Kongresu, které se uskutec¢ni 3. listopadu. Graf 1 ukazuje, ze pri téchto prubéznych
volbach prezidentova strana obvykle ztraci mandaty. Republikéni pritom disponuji jen velmi tésnou
vétsSinou, takze ke zméné kontroly nad Kongresem by stacil relativné maly posun voli¢ské podpory.

To plati zejména pro Snémovnu reprezentantt, kde maji republikani v soucasnosti 218 kresel - tedy
presné tolik, kolik je potreba k vétsiné. Demokraté drzi 212 mandatt, jeden pripada nezavislému
poslanci a Ctyri jsou neobsazené. Jennifer Flitton, globalni reditelka pro verejnou politiku spole¢nosti
Invesco, odhaduje, ze demokratum bude k prevzeti kontroly stacit ¢isty zisk pouhych tri kresel z



celkovych 435, pokud se zohledni o¢ekavané vysledky nékolika nadchazejicich doplnovacich voleb.

Pro demokraty bude mnohem obtiznéjsi ziskat vétSinu v Senatu. Podle serveru 270toWin maji
republikéni v souCasnosti 53 senatort, zatimco demokraté 47, priCemz do jejich klubu se zapocitavaji
i dva nezévisli senéatori. Demokraté potrebuji Cisty zisk ¢tyr mandéti, ale vzhledem k tomu, Ze se
letos voli pouze 35 senatnich kresel (véetné dvou dopliiovacich voleb), pujde o naro¢néjsi tkol, nez
se muze na prvni pohled zdat. Jennifer se domnivd, Ze rozlozeni obhajovanych mandétu stale hraje
vice do karet republikdntim.

Prizkumy verejného minéni je obtizné shrnout jednim Cislem, nicméné prumér pruzkumu
RealClearPolitics pro tzv. Generic Congressional Vote ukazuje, ze demokraté vedou o 5,9
procentniho bodu (48,4 % oproti 42,5 % pro republikdny). Od konce kvétna se tento naskok zmensil
(tehdy cinil priblizné osm procentnich bodl), stéle je vSak vétsi nez po vétsinu uplynulého roku.

S ohledem na vSechny uvedené skutecCnosti, a navzdory prekreslovéani volebnich obvodi, které muze
republikdniim pomoci udrzet vétsinu ve Snémovné reprezentantt, Jennifer o¢ekéava vysokou
pravdépodobnost, Ze kontrolu nad Snémovnou prevezmou demokraté. Senat by podle ni mél zistat v
rukou republikdnt, byt s mensi vétsSinou. Paul Jackson se vSak domnivd, ze existuje moznost, ze se
demokratum podari ziskat vétsinu i v Senatu.

At uz volby dopadnou jakkoli, prezident Trump bude pravdépodobné ¢elit intenzivnéjSimu dohledu
Kongresu. Graf 2 ukazuje, ze americka aktiva méla historicky tendenci dosahovat lepsSich vysledka v
roce po prubéznych volbach nez v samotném volebnim roce, a dokonce lep$ich, nez Cini jejich
dlouhodoby prumér. Obavy investoru z povolebniho politického patu tak mohou byt ¢asto prehnané.

Dosavadni vykonnost americkych akcii v letoSnim roce je pritom velmi silng, zejména v segmentu
malych spolecnosti reprezentovanych indexem S&P 600. Je mozné, ze trhy jsou radi za vyhlidku na
leps$i systém vzajemné kontroly mezi jednotlivymi slozkami moci. Stejné tak ale mize byt hlavnim
faktorem hospodarsky cyklus, ktery pri vyvoji trhii prevazuje nad politickymi udalostmi. Odpovéd
prinese az cas.

O spolecnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Osterreich - pobocka
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Obsazené informace nepredstavuji investicni doporuceni ani jiné poradenstvi. Prognézy a vyhledy
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vedeni fondu nebo jeho zéstupcti. Mohou se kdykoli zménit bez predchoziho upozornéni. Nelze
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