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1. Prehled aktualniho ekonomického vyvoje
2. Shrnuti deni na financnich trzich

Prvni znamky ustupu
inflaéni tlaku a posun
Vv rétorice predstavitelu
=R Fedu




Ekonomika USA zavdava k optimismu

evvys

USA: Vynos 2-letého a
10-letého statniho dluhopisu

Relativné pozitivni ekonomicka data 50
= Inflace v fijnu pfekvapila, kdyz klesla na 7,7 % meziro¢né 4.0
= Ustup inflaénich tlakd potvrdily i prizkumy a stabilizace 3.0

cen komodit, resp. dalSi pokles cen energii v USA, 20

doprovazeny nyni také slabsim dolarem

= Spotrebitelskd poptavka si na podzim udrzela stabilni rist
a trh prace zGstdva stdly
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Centralni banka pokracuje v boji s inflaci

= Fed naposledy zvysil zakladni Urokovou sazbu poctvrté v
radé o 75 bps na 3,75-4,00 % 40

=V prosinci se ceka uz ,jen“ 50 bps

= |nvestofi vSak navysily ocekavani vrcholu sazeb na 5,00- 25
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg



Ekonomika eurozony na prahu recese

Letosni rlist pres 3 % vystrida v pristim roce cervena nula

Ekonomicka aktivita klesa

Meziro¢ni inflace v eurozéné klesla v listopadu
vyrazneéji, nez se Cekalo: z 10,6 % na rovnych 10 %,
zasluhou cen energii a pohonnych hmot
Zpresneény predbézny udaj za treti Ctvrtleti potvrdil
rast HDP eurozdény na urovni 0,2 %, avsak v zavé-
recném Ctvrtleti uz vykaze mirny pokles cca -0,2 %

ECB pokracuje v rychlém zvySovani uroku

ECB zvysila 2x za sebou sazby o 75 bps na 1,50 %

Trh ¢ekal v poloviné prosince dalSich 75 bps, nicméné
i s ohledem na USA rostou Sance na 0,5% zvyseni

Predpokldddme, Ze depozitni sazba najde svUj vrchol
v oblasti 2,50 % v 1. Ctvrtleti 2023

Kurz eura vUci USD se vratil na paritu

Eurozoéna: mira inflace (meziroéné v %)
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg
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(Nejen) Ekonomika CR pod tihou vysoké inflace

Sazby v regionu CEE jsou zrejmé na vrcholu

Ekonomika

= HDP vykazal ve 3. ¢tvrtleti mezikvartalni pokles — na
spotfebu domacnosti nepriznivé dopada vysoka
inflace skrze pokles realnych mezd

= Trh prace z(stava silny, nezaméstnanost 3,5 %

= Vroce 2023 nas pravdépodobné ceka mirna recese

CNB

= Sazby dle ocekavani beze zmény na 7,00 % —
pokracuje prevaha ,holubic¢iho” kridla

= Patrné uz vice nez mésic neintervenuje ve prospéch
silnéjsi koruny — zatim vydala cca 16 % devizovych
rezerv (~ 25,5 mld. EUR). Koruna zUstava silna

= Stabilita sazeb po delSi dobu — az do druhého pololeti
2023?

Stfedoevropsky region: meziro¢ni inflace v procentech a
inflaéni cile tamnich centralnich bank

22.0
20.0
18.0
16.0
14.0
12.0
10.0

8.0
6.0
4.0
2.0 N
0.0
-2.0
1-13 1-14 1-15 1-16 1-17 1-18 1-19 1-20 1-21 1-22
Ceska rep. Madarsko Polsko
------ CNB cil eeese MNBcIl eeesee NBP cil

Stiredoevropsky region: spotiebitelska divéra
(zdroj: mésiéni prazkum Evropské komise)
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg



1. Prehled aktualniho ekonomickeho vyvoje
2. Shrnuti deni na financnich trzich
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Dluhopisové trhy predvedly solidni obrat

Statni dluhopisy vykreslily dno

Uplynulé tydny byly ve znameni velké korekce
pfedchozich propadd, vysoké inflaci navzdory

Vysoka inflace je celosvétovy problém
Jestrabi komentare predstavitell centrdlnich bank
Trhy Cekaji jen velmi pomaly pokles sazeb

Korporatni dluhopisy tézily ze sazeb i akcii

Spready kreditnich indext se znovu utdhly

Pozitivni sentiment v ocekdvani konce rlstu sazeb i
zasluhou otocky na statnich dluhopisech a akciich
Kreditni podminky z(stavaji celkové zhorsené

Vyssi volatilitu na trzich o¢ekavame i v nasledujicich
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg



Akcie pokraCovaly v rustu
Evropa tahounem optimismu

Druhy rlstovy mésic v fadé

= V listopadu pokracoval rlist trh(, ktery zapocal v
rijnu — podporen nizkymi valuacemi, dobrymi
vysledky spolecnosti i signaly ménové politiky

= Vykonnost evropskych trh(i véetné stfedo-
evropského regionu byla opét lepsi nez v zamori
(vyrazné pokleslo riziko energetického kolapsu)

= Cina dohdanéla globalni rozvijejici ses trhy zasluhou
zlepSeni sentimentu

Vykonnost akcii v listopadu 2022
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Relativni vyvoj hlavnich akciovych indext
od pocatku roku 2021
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Zap. Evropa SEE, Rusko, Turecko Globalni
Némecko 8,6% |Ceska republika 2,6% [Chorvatsko -1,6% [S&P 500 5,4%
Francie 7,5% |Polsko 13,0% |Srbsko 2,7% |Stoxx Europe 600 6,8%
Velka Britanie 6,7% |Madarsko 12,0% |Bulharsko 2,4% |MSCI Emerging markets | 14,6%
Italie 8,6% |Rumunsko 8,6% |Rusko (USD)| 1,2% |CECEEUR 11,7%
Spanélsko 5,1% |Rakousko 10,0% |Turecko 25,1% |Cina (Sanghaj) 8,9%

Zdroj: Bloomberg
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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
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.
Fungenerali-investments.cz

d Portfolio Management
info@generali-investments.cz

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

