Webinar

Patrik Hudec, Fund Portfolio Management
Generali Investments CEE

Webinar

a"ﬁ_ GENERALI

E>eh INVESTMENTS



2. Financni trhy

g/=" GENERALI

Eu»r s INVESTMENTS



Ekonomika USA prekvapila druhym mezicCtvrtletnim poklesem v radé

Technicka recese uz v prvnim pololeti USA - Inflace v % meziro&né

Fed stale vnima inflaci za nejvétsi hrozbu
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Cervenci nizsi nez oekavani (pokles ceny ropy v USA) 55

Dalsi zvyseni na nejblizsSim zasedani v zafi o +0,50 % (0,75 *°
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Logika veli pro rychlejsi zvyseni a dosazeni vrcholu sazeb

Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole€nost, a.s., Bloomberg



Ekonomika eurozony razantnéji poskocila

Inflace dal roste a opét mirné prekvapila vyssimi hodnotami

HDP eurozony ve druhém cCtvrtleti pozitivné prekvapilo a mezirocné vzrostlo 0 4,0 %
oproti oCekavanym 3,4 %
Inflace v Cervenci vzrostla o 8,9 % (ocekavani 8,7 %)

Predstihové indikatory se vsak zhorsuji, ndlada spotrebitelt klesa, stejné tak
indikatory dlvéry a index ndkupnich manazerd PMI.

Mimoradnou hrozbou pro Evropu je omezeni dodavek energii

Eurozéna: mira inflace (meziroéné v %)

Ménoveé-politické zasedani ECB 10
Konec éry zapornych sazeb: nula 2
QE bude ukonceno béhem prazdnin, ‘2‘
nicméné ECB predstavila TPI proti 5
fragmentaci financnich trh eurozony 2 L e o e o

Nejblizsi zvySeni +0,50 %, na konci roku e ous e
SaZby min. 1,0 % d VrChOI ve 2Q/2023 Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg
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Ekonomika CR pozitivné pfekvapila

Inflace znovu vzrostla, nicméné méné nez se cekalo

Ekonomika

Primyslova vyroba klesa, stejné tak PMI ve
zpracovatelském primyslu
Inflace vzrostla ze 17,2 % na 17,5 %

Oproti ocekavani HDP ve druhém Ctvrtleti
vzrostlo a meziroéni ridst dosahl 3,6 %

CNB v novém sloZeni bez prekvapeni

Sazby zUstaly v poméru 5 : 2 na urovni 7,0 %
PokraCuji ménové intervence na podporu Ceské
koruny

Vysoka nejistota ohledné budouciho vyvoje,
nicméné hlavni scénar naznacuje, Ze jsme
dosahli vrcholu sazeb

CR: mira inflace (meziroéné v %)
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CR: spotiebitelska divéra (prizkum EK) a maloobchodni
trzby yoy v % (3M primeéry)
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a.s., Bloomberg



1. Stagflacni riziko a centralni banky
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Prudky rust vynosu pfilakal kupce "

Na dluhopisech nastal konecné pozitivni obrat Vynos % tfiletych vladnich dluhopisi
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Statnim dluhopistim se dafilo

= Navzdory pokracujicim inflaénim tlak(m
uz trhy vyhlizi mozny blizici se konec
utahovani ménové politiky

= Nemalé zisky si pripsaly Ceské statni
dluhopisy, pficemz potencial do 1-22 222 322 4-22 5-22 6-22 7-22 8-22
budoucna z(stdva stale velice atraktivni —Neémecko —USA —CR

Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole€nost, a.s., Bloomberg
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Korporatni dluhopisy tézily z poklesu jak bezrizikovych vynost, tak volatility na akciich

= Spready (rizikové prémie) od Cervna mirné klesaji v reakci na pokles rizikové averze.
Korelace mezi volatilitou akciovych trhi a kreditni pfirdzkou zUstdva naddle vysoka

= Kreditni podminky jsou obecné v disledku nejistot celkové zhorsené, a¢ fundament
firem zU0stava zatim silny, coz potvrdila také vysledkova sezdna. Vyhled se vSak horsi s
pribyvajicimi nejistotami. F= GENERALI
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Akcie se po velkém propadu konecné nadechly
Vyspélé trhy odmazaly zhruba polovinu ztrat, porazenymi jsou rozvijejici se trhy v€etné mén

= Pokles rizikové averze a stabilizace / rust napfic¢ dluhopisovymi trhy podpofrily ozZiveni
akcii vyspélych trha, které po mimoradné sSpatném prvnim pololeti v pribéhu prdzdnin

rychle odmazavaji letosni ztraty

= Region stfedni a vychodni Evropy zaostava kvuli napéti z rusko-ukrajinského konfliktu

= Globalni rozvijejici se trhy doplaci na prudké posileni dolaru
= 7 pohledu ocenéni se jevi akcie naseho regionu (CEE) mimoradné podhodnocené

12M fwd PE Ratio

2
O I T T T T T TP ~ YOS ~ S S « S N N N Nt PRR W
ST ST A AN LA AN O A T | T T L P P P N N\ A L A A A
5 o S F S PSS S
N Q o8

7 & ] P
R T HTE SRS

Zdroj: Generali Investments CEE, Bloomberg ===S&P 500 ===STOXX600 ===MSC|IEM ===CECE EUR

24
22
20 -
18 -
16 -
14 -
12 -
10 -
8

4 |

12M forward PE Ratio

vs. 5Y average + 1 standard deviation

mFwd 12M P/E
Ob5Y avg
e5Y avg. +o

L O

(o2
w
b

CEE



‘fﬁ GENERALI ?

B2k INVESTMENTS

Upozornéni na rizika

|
Tento propagacni materidl vyhotovila investicni spolecnost Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s. a jsou v ném vyjddreny ndzory jejich
pracovniku. Pri pripravé spolecnost vychdzela z duvéryhodnych externich zdroji, avsak nemdZe odpovidat za tplnost a presnost takto prevzatych
informaci. Uvedené informace jsou nezdvazné, maji pouze informativni charakter a neberou v tvahu 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 uzavieni smlouvy a materidl neslouZi k poskytovani 050 b Nih O
investicniho poradenstvi ani nepredstavuje investicni doporuceni k ndkupu Ci prodeji jakychkoliv investicnich ndstroj. ]

Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu doby trvani investice kolisat podle trZznich podminek, sménnych kurzi a dalsich vlivi a ndvratnost
investované ¢dstky neni tudiZ zarucena. Vykonnost v minulosti neni zdrukou vykonnosti budouci.

U&elem 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 investicni strategii v ceském jazyce, u fond( 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 spole¢nosti a u smluvnich partnerd.

Blizsi udaje o spolecnosti a ji poskytovanych sluZzbdch jsou k dispozici na www.generali-investments.cz. e

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
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