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Vyzkumnici z Yale Budget Lab pritom neustale aktualizuji , efektivni celni sazbu USA"“.
Jejich odhady divoce kolisaji - z 28 % tésné po Dni osvobozeni na 6,9 % po rozhodnuti
obchodniho soudu a nyni po odvolani se pravdépodobné vraci pod dvacet, spis k patnacti
procentum.

Kam se bude obchodni politika ubirat dal, 1ze zatim jen odhadovat. Mnozi z nas si pravdépodobné
prosli paragrafy 122 a 338 amerického obchodniho zdkona. Dokud se nevyresi patova situace mezi
Trumpovou administrativou a Kongresem, mohou zemé vahat s uzaviranim novych obchodnich
dohod s USA. Secteno a podtrzeno: ,Politickd nejistota tu zustane.”

USA uprostred nejistoty
Navzdory nejistoté prokazaly americké financni trhy i ekonomika pozoruhodnou odolnost:
- Trhy jsou opét na zacCatku

Inflacni ocekavani a realné vynosy se vratily na irovné ze zacatku roku. Spready podnikovych
dluhopisti se zmensSily smérem k Grovnim z pocatku roku 20253 a index S&P 500 zaznamenal od
pocéatku roku mirny rust - coz podle naseho nézoru odrazi situaci trhu, ktery zatim preckal nejistotu
bez néjaké vyraznéjsi zmény sméru.

Aukce statnich dluhopist

Obavy z financovani rostouciho fiskélniho deficitu USA byly mozna prehnané. V aukci pétiletych
statnich dluhopisu, kterd se konala minuly tyden, byla zaznamenana témér rekordni poptévka, coz
zmirnilo obavy z rostoucich nakladl na pujcovani.

- Spotrebitelé si drzi stabilni uroven vydaji

Zatimco spotrebitelské vydaje se v dubnu zmirnily - ¢aste¢né v disledku rekordniho 20% poklesu
dovozu zbozi v dusledku cel - trh préce zustal silny. Disponibilni osobni prijem rostl jiz ¢tvrty mésic v
rade.

- Inflace zustava pod kontrolou

Cla zatim nevytlacila ceny vzhuru. Ukazatel inflace preferovany Federalnim rezervnim systémem,
index vydaji na osobni spotrebu, vzrostl v dubnu mezimési¢né jen o 0,1 % a meziro¢né o 2,5 %, coz
je nejmensi meziroCni narust za posledni ¢tyri roky.

- Pozitivni znameni pro velké technologické firmy

Spole¢nost NVIDIA oznamila dobré vysledky za prvni ¢tvrtleti, coz podtrhuje trvalou dynamiku
tématu umélé inteligence. Ackoli nenabizime doporuceni pro akcie, je to pripominka, ze investi¢ni
témata mohou trvat - dokonce i uprostred politickych zmatka.



Pohled za hranice USA

Zaméreni analytiki Invesca na USA v tomto tydnu neznamena, ze bychom chtéli investorum
doporucit, aby ignorovali globalni prilezitosti. Naopak, i nadéle se domnivame, ze aktiva mimo
americky dolar jsou v dnesnim prostredi atraktivnéji ocenéna a maji dobrou pozici. Stoji vSak za
zminku, Ze navzdory politické mlze zistdva ekonomické prostredi v USA relativné zdravé.

O spolecnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Osterreich - pobocka
pobocky Invesco Asset Management Deutschland GmbH - jsou soucasti Invesco Ltd., spolecnosti 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. Prognézy 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.
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