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I Obsah

Klicové udalosti

= Ceny energii na mnohaletych maximech

= Rust vynosu statnich dluhopisu otrasl sentimentem
= Kolaps Cinského developerera Evergrande

= Makroekonomicka data potvrzuji zpomalovani ristu

" Podzimnivina pandemie Covid —19
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Ceny energii dramaticky rostou

Kombinace rady faktoru:
= Postpandemické oziveni
= Ek. rUst tazen primyslem —energeticka narocnost
= Studenazimaa jaro - poloprazdné zasobniky
= NizSidodavky plynu z Ruska
= (Qdstavovanijadernych elektraren
= Souhra nepfiznivych pfirod. vliv(:
= Nedostatekvodyv prehradachve Skandinavii

= Zatopené uhelnédolyv Ciné
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zdroj: Bloomberg

Elektfina - 1Y Forward



Vakcinace proti Covidu g

SniZzuje pravdépodobnost nakazy a zejména pak brani téZkému, &i dlouhému pribéhu nemoci

Share of people vaccinated against COVID-19, Sep 35, 2021
Alternative definitions of a full vaccination, e.g. having been infected with SARS-CoV-2 and having 1 dose of a 2-dose protocol, are ignored to maximize
comparability between countries.

M Share of people fully vaccinated against COVID-19 M Share of people only partly vaccinated against COVID-19

United Arab Emirates 7% 11% B88%
China 13%
United Kingdom 71% 71%

Israel 57% e VyS$Si nakaZlivost delty vyzaduje teoreticky

Germany % [ 5% proockovanost cca 90% pro dosazZeni kolektivni
Brazil 65% imunity
United States % 9.3% 62%

58% Se zohlednénim skupiny lidi s imunitou po
58% prodélani nemoci se cilovana proockovanost
4o, snizuje k cca 75%

Japan
Turkey
South America

Cesko Czechia
Europe % 57% RIS

56%
Covid vymytit nepujde, protoze i oCkovani se
mohou nakazit a covid pfenaset

World 40%
India 38%
26% PEg 20% Zranitelnéjsi je zejména vychodni Asie kvuli kombinaci:

Indonesia 24%

- nizké proockovanosti
- méné efektivnim vakcinam (napf. €inskym)

Vietnam
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Source: Official data collated by Our World in Data. This data is only available for countries which report the breakdown of doses administered by first and second doses in absolute numbers. CCBY
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Ekonomika USA

USA: Aktivita a sentiment v sektoru
reziden¢nich nemovitosti

2 500 - 100

Ekonomicka data v zafi vétSinou prekvapila pozitivné ) 000 -
v"Velmi silné byly maloobchodniprodeje 500 [ co
v'Sektor nemovitosti se ¢astecné vzpamatoval z jarniho a 1 000 L 40
letniho poklesu 500 L 20
v'Solidni (ale horsinezZ se ¢ekalo) rist aktivity v primyslu R P

v Poklesla mira nezaméstnanostiz 5,4 % na 5,2 %. T Zahdjene stavby (vievo) - ====Stavebnlpovolent (vievo)

—MNAHB sentiment (vpravo)

v Océekavaniletosniho rastu HDP se $plhaji pfes 6 %
USA - Miry inflace
- Roéni zména indexu CPlv %
Centralni banka

v'Inflace v srpnu kleslana 5,3 % yoy (had 5% v 90. letech)
v'Signaly ze strany FEDu o nadchazejicim poklesu objemu
nakupt dluhopis(

v Prvnimu zvy$eni Urokovych sazeb nemélo dojit dfive nez
v poloviné roku 2023 1% \

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

= Celkova — |Gdrova
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Ekonomika EU

Rostou inflacni ocekavani

Dynamika rastu klesa

v'Predstihové ukazatele mirné zklamani
v'Primyslova produkce prekvapila + 7,6 % YoY
v'Spotiebitelska divéra roste

v'HDP pro letosni rok zvysen na 5 %

ECB nebude spéchat se zprisnovanim politiky
v'Inflace sili — rdst na 3,4 % (nejvyse za 13 let)
v'Mirné snizeni nakupt dluhopist v rdmci PEPP
v'Sazby beze zmény -0,50 %

Interni/Internal

Eurozona/ECB - ¢tvrtletni makro predikce (zaFi 2021 vs. éerven 2021)

2020 2021 2022 2023
skuteénost zafi cerven zafi cerven zafi cerven
Inflace 0.3 2.2 1.9 1.7 1.5 1.5 1.4
Jadrovy CPI 0.8 1.2 0.9 1.4 1.2 1.5 1.4
HDP -6.5 5.0 4.6 4.6 4.7 2.1 2.1
Spotieba (C) -8.0 3.6 2.9 7.0 7.0 2.0 2.0
Spotieba (G) 1.3 3.4 3.4 1.2 -0.8 0.9 1.0
GFCC -7.5 7.2 7.3 5.3 5.5 3.0 2.8
Exporty (X) 9.3 8.9 9.0 6.7 6.5 4.0 3.7
Importy (Y) 9.2 9.0 8.3 7.0 7.0 3.8 3.6

Spotreba (C ) ~ spotfeba domdcnosti; spotieba (G) ~ spotieba vlddy; GFCC ~ hrubd tvorba

fixniho kapitdlu; exporty (X) ~vyvoz zboZi a sluzeb; importy (Y) ~dovoz zboZi a sluZzeb

Eurozéna: inflace (HICP) a refinanéni sazba ECB (v %)
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Ekonomika CR
Celkové za lonisky rok propadl HDP 0 5,6 %.

Ekonomika

v'Primyslova produkce meziroéni zpomalilana7 %

v'Naruseni dodavatelskych
kontejnery, atd.)

v'Maloobchodnitrzby 5,5 %

retézcl (Cipy,

lodni

v'Nezaméstnanost poklesna 3,5% - nejnizsiv EU
v'Letosni rdst HDP - trzni konsensus 3,5 %

CNB

v'Inflace v prekvapila rist 4,1 %, jadrova 4,8 %

v'CNB rekordné zvysila sazbu o 0,75 % na 1,50 %

eV /e

v Ocekavame zvysovani na kazdém zasedaniv 4Q
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Srovnani s minulou prognézou CNB CESKA

NARODNI BANKA
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2021 2022 2023 2021 2022

Spotfebitelské ceny
(mezirotni zmny v %) (mezirodni zmér

Redlny HDP
rotni zmény v

16 1.9

2023 2021 2022
3M PRIBOR
(v%)

a  Wnova prognéza
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2023

2021 2022 2023
CZK/EUR
(pravd osa)

Celkova a jadrova inflace v CR
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Core CPI
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1. Rust cen energii
2. Makro a centralni banky
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Dluhopisove trhy

Rust vynosu

Statni dluhopisy

= Vynosy vladnich dluhopist na klicovych trzich rostly
= |nflacnirizika eskaluiji, blizi se ,tapering” FEDu

= Dluhopisyv EUR ,normalizace”z predchozich minim

= Ceské st. dluhopisy reagovaly na necekaneé zvyseni sazeb oo _

Korporatni dluhopisy

= Zména sentimentu, nardst volatility a dopad na
rizikovéjsi segmenty

= RUst sazeb znamena drazsi financovani

= Problémy Cinského developera Evergrande znepokojil
investory

= Spready kreditnich index( se v zari rozsirovaly

Interni/Internal

Vynos 3Y ¢eskych statnich dluhopisu
v procentech
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Zdroj: GeneralilnvestmentsCEE, investi¢nispolecnost, a.s., Bloomberng




Akcie

Negativni vyvoj na vétsiné hlavnich burz

- + Rostouciinflace

- Problémy s dodavatelskymiretézci
- Déni v ¢inském nemovitostnim sektoru

- + Zprisnovani meénové politiky

11

Relativni vyvoj hlavnich akciovych indexi
od pocatku roku 2020

= -+ Ceny energii SRSS8S8SSS88S5ANAANANANNAH
, v , . ° . ° TE=E2PsZSEXxRz T S=E2FsgD XX
= + Vysledky spoleCnostiza 2Q potvrdily rusty zisku g ;
S&P 500 EUro stoxx 600 smmmm GEV] emmm CECEEUR
Vykonnost akcii v zafi 2021
ZAap. Evropa SEE, Rusko, Turecko Globalni
Némecko -3,6% |Ceska republika 3,2% |[Chorvatsko 1,6% |S&P 500 -4,8%
Francie -2,4% |Polsko -2,4% |Srbsko -0,3% |Stoxx Europe 600 -3,4%
Velka Britanie -0,5% |Madarsko 1,7% |Bulharsko 3,4% [MSCI Emerging markets -4,2%
Italie -1,3% [Rumunsko 3,8% |Rusko (USD) 5,6% |CECEEUR -1,0%
Spanélsko -0,6% |Rakousko 1,1% |Turecko -4,5% |Cina (Sanghaj) 0,7%

Zdroj: Bloomberg

Interni/Internal
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Ropa — poptavka prevysuje nabidku

Komodity v hledacku investort

= Ropa - cena na nékolikaletych maximech
OPEC+ zvysSuje tézbu pozvolna (400 tis. b/d)
V USA navic klesaji zasoby ropy

Raketovy rlst cen plynu

Poptavka spolu s ozivenim roste
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= Zlato - pod tlakem

Zlatu nepomaha vysoka inflace a rlist vynosU
Zprisnovani meénoveé politiky FEDu
Posilovani USD

Drahy kov - vhodna diverzifikace

Interni/Internal
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Ropa Brent v USD
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Upozornéni na rizika

.
Tento propagacni materidl vyhotovila investi¢ni spolecnost Generalilnvestments CEE, investicni spolecnost, a.s. a jsou v ném vyjddreny ndzory jejich
pracovnikd. Pri pripravé spolecnost vychdzela z divéryhodnych externich zdroji, avSak nemuizZe odpovidat za uplnost a presnost takto prevzatych
informaci. Uvedené informace jsou nezdvazné, maji pouze informativni charakter a neberou v uvahu situaci ani osobni poméry jednotlivych investori
a jejich zamérem neni doporucit konkrétni financ¢ni ndstroje nebo strategie konkrétnim investorim. Nejednd se o nabidku Ci verejnou nabidku ani o
ndvrh k uzavieni smlouvy a materidl neslouZi k poskytovani 0S0obNihO
investicniho poradenstvi ani nepredstavuje investicni doporuceni k nakupu ¢i prodeji jakychkoliv investicnich ndstroju. I

Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu doby trvdniinvestice kolisat podle trZnich podminek, sménnych kurzt a dalsich vlivii a ndvratnost
investované cdstky neni tudiZ zarucena. Vykonnost v minulosti neni zdrukou vykonnosti budouci.

Ucelem materidlu neni nahradit ani shrnout statut a/nebo prospekt fondu a sdéleni kli¢ovych informaci pro investory, v nichZ jsou uvedeny podrobné
informace o spolecnosti obhospodarovanych fondech, véetné informaci o poplatcich a rizicich a investicnistrategiiv ceském jazyce, u fondi s domicilem
v Irsku v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné na internetovych strdnkdch www. generali-investments.cz a v listinné podobé v sidle a kontaktnim
misté spolecnosti a u smluvnich partnerd.

vs s

Blizsi udaje o spolecnosti a ji poskytovanych sluzbdch jsou k dispozici na www.generali-investments.cz. =,

Kontakt:

Generali Investments CEE, investi¢ni spoleCnost, a.s.
Fungenerali-investments.cz

d Portfolio Management
info@generali-investments.cz

Klientskalinka +420 281 044 198

WWW.
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http://www.generali-investments.cz/
http://www.generali-investments.cz/

