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1. Stagflacni rizika x centralni banky
2. Financni trhy
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Ekonomika USA

Jak pravdépodobny je stagflacni scénar?

Pokles index ISM i spotrebitelské davéry
Maloobchodni trzby rostou

Silnd primyslova produkce

Robustni trh prace, silny rlst mezd pokracuje

Aktivita i sentiment v
nemovitosti zGstavaji silné

segmentu rezidencnich

FED vyrazi do boje s inflaci

Inflace 8,3 % (odhad 8,1 %) je nejvyssi za 40 let
Americka centralni banka drzi jestrabi kurz: +50 bps
Trh Ceka, Ze FED letos zvysi sazby Sestkrat

Spolu se zvySenim sazeb bude akcelerovat pokles
objemu drzenych dluhopist

USA - Vyhled urokovych sazeb

550 Futures na zakladni sazbu FEDu
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg



Ekonomika EU: rostou inflacni ocekavani

Sili tlaky na ECB zacit jednat co nejdrive

Rostou nejistoty

= Zpomaleni rdstu maloobchodnich trzeb, mezimési¢né dokonce pokles

= Nalada mezi spotrebiteli se zhorsuje

= R{st HDP se drzi na +5 %, situaci zachranuje primysl

= QOdklon od ruskych energii Eurozéna: mira inflace (meziro&n& v %)

Meénoveé-politické zasedani ECB
= BliZi se rlst sazeb
= QE bude ukonceno béhem prazdnin
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole€nost, a.s., Bloomberg



Ekonomika CR pod tihou inflace

Zména na postu guvernéra CNB

Ekonomika

= Rast HDP pozitivné prekvapil a zrychlil z 3,6 %
na +4,6 % (odhad 4,3 %)

= [nflace vSak vystrelila na 14,2 % a o témér
procento prekonala odhady

CNB

= Také prekvapila a zvysila repo sazbu o 78bp na
5,78 %

= Ddlezitd vyména casti bankovni rady vyrazné
otoCi kormidlem ménové politiky

= \/ysoka nejistota ohledné budouciho vyvoje

CNB: Cerstva prognéza pro éeskou ekonomiku (kvéten 2022) vs.
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Stredoevropsky region: meziroc¢ni inflace v procentech a
inflacni cile tamnich centralnich bank
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Zdroj: Generali Investments CEE, investiéni spole¢nost, a.s., Bloomberg



1. Stagflacni riziko a centralni banky
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Dluhopisové trhy pod neustalym tlakem rustu vynosu 7
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Statnim dluhopisiim se opét nedafilo 40
= |nflacni tlaky pokracuji 22
= Centralni banky dal zpfisnuji ménovou politiku 10 —¢
= Ceny statnich dluhopisl klesaly na vSech ?2
kli¢ovych trzich
Rk iTraxx indices spreads (bps)
Korporatni dluhopisy ve dvojich klestich Ft 490
= Spready (rizikové prémie) dale vzrostly 120 ;’;E
= RUst rizikové prémie i sazeb znamenaji pro 100 - -
firmy drazsi financovani 80 - 290
= Kreditni podminky jsou v dsledku nejistot 3 Zah
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg



Rust vynosu spojeny s rostoucim rizikem stagflace poslal akcie dolu °
Nejvice zasazeny byly technologické tituly (NASDAQ -13 %)

= Relativné se dafilo zdpadoevropskym vyspélym
trhlm, ze sektor(l energiim a spotfebnimu zbozi
= V regionu stfedni a vychodni Evropy (CEE) prudce

zkorigovaly polské akcie
= Propadly technologickeé tituly
= Cina (lock-down) stahla index globdlnich
rozvijejicich se trhi

Vykonnost akcii v dubnu 2022

Relativni vyvoj hlavnich akciovych indexu
od pocatku roku 2021
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg

Zap. Evropa CEE SEE, Rusko, Turecko Globalni
Némecko -2.2% |Ceska republika | -2,5% [Chorvatsko 1,5% |S&P 500 -8,8%
Francie -1,9% |Polsko -12,9% |Srbsko -1,6% |Stoxx Europe 600 -1,2%
Velka Britanie 0,4% |Madarsko -2,8% |Bulharsko -1,2% |MSCI Emerging markets | -5,7%
Ivtalle _ -3,1% |Rumunsko 0,1% |Rusko (USD)| 5,9% QFCEEEUR . -10,4% jji:_ GENERALL
Spanélsko 1,6% |Rakousko -0,8% |Turecko 8,8% |Cina (Sanghaj) -8,3% Er>ak INVESTMENTS
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Upozornéni na rizika

|
Tento propagacni materidl vyhotovila investicni spolecnost Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s. a jsou v ném vyjddreny ndzory jejich
pracovnikd. Pri pripravé spolecnost vychdzela z duvéryhodnych externich zdrojii, avsak nemuZe odpovidat za tplnost a presnost takto prevzatych
informaci. Uvedené informace jsou nezdvazné, maji pouze informativni charakter a neberou v dvahu situaci ani osobni poméry jednotlivych investort
a jejich zamérem neni doporucit konkrétni financni ndstroje nebo strategie konkrétnim investoriim. Nejednd se o nabidku Ci verejnou nabidku ani o
ndvrh k uzavreni smlouvy a materidl neslouZzi k poskytovdni 050D NN O
investicniho poradenstvi ani nepredstavuje investicni doporuceni k ndkupu Ci prodeji jakychkoliv investicnich ndstroju. ]

Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu doby trvani investice kolisat podle trZznich podminek, sménnych kurzii a dalsich vlivi 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 klicovych informaci pro investory, v nichZ jsou uvedeny podrobné
informace o spolec¢nosti obhospodarovanych fondech, véetné informaci o poplatcich a rizicich a investicni strategii v ceském jazyce, u fondt s domicilem
v Irsku v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné na internetovych strankdch www.generali-investments.cz a v listinné podobé v sidle a kontaktnim
misté spolecnosti a u smluvnich partnerd.
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Kontakt:

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
Fund Portfolio Management
info@generali-investments.cz

Klientska linka +420 281 044 198
www.generali-investments.cz


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