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Webinar: Ekonomika a trhy

Radomir Ja¢
Martin Pohl

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
15. dubna 2020

Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu doby trvani investice kolisat podle trznich podminek,
sménnych kurzi a dal$ich vlivi a navratnost investované castky neni tudiz zarucena. Vykonnost v minulosti

neni zarukou vykonnosti budouci. Podrobné upozornéni na rizika naleznete v zavéru prezentace.



Americkeé akcie a zlato si pripsaly dalSi zisky

Hlavni akciové indexy
Relativné k 31.12.2019
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= Sance na ,,V“ oziveni vzrostly:

=  Stabilizace Sifeni viru pfes Velikonoce.

=  Pf¥ipravy rychlého otevieni americké ekonomiky.

= DalSi rozS8ifeni podpory FEDu a ECB.

= Nova prognoéza IMF oCekava ,V* oziveni ekonomik.

= Bernie Sanders vzdal boj o kandidaturu na prezidenta.

= Dohoda OPEC+ rally na ropé neprodlouzila:

= Ohlaseni cut 9,7 mil. barelu je efektivné ,jen 7,7 mil.
= Lze oCekavat neplnéni zavazku.

= Odhadovany propad poptavky v 2Q 2020 je 20 mil.

= Zasoby leti nahoru.

Ropy: Sklon kfivky futures
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Firemnim dluhopisim se dafilo
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VlIadni dluhopisy stabilni.

Firemni dluhopisy tézily ze zlepSujici se likvidity, pozitivnich
oCekavani a dalsi podpory centralnich bank.

FED navysil facility na podporu trh(t a ekonomiky o 2,3
bilionu dolart. Nové bude kupovat i ETF na "high yield"
i "investi¢ni dluhopisy.”

ECB uvolnila poZadavky na kolateral pro své operace a
ohlasila nakup feckych bondu.

Cina snizila sazby op 20 bb na 2.95%.

Evropska periférie ztracela kvuli neuspokojivému vystupu
jednani Eurogroup.

Balicek EUR 450 mid. (4.5% HDP) relativné maly.
Zahrnuje EUR 100 mld. na podporu kurzarbeit.
Garance EUR 200 mld. garanci EIB.

Az 2% HDP pro zemé eurozony skrze ESM.
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COVID 19 — Velikonoce prinesly zklidneni

COVID 19: Pocet novych pripadu
3-denni klouzavy pramér

Sifeni viru je na Gstupu v Evropé, i kdyz Velikonoce
pravdépodobné ,stlacily“ data pfechodné dold.

12 000
10000 = VIady pfipravuji a zvefejfiuji plany vypinani omezeni a
8 000 restartu ekonomik.
6 000 , .. v v v . v
= Tolerance zdravotnich rizik se znac¢né liSi mezi zemémi.
4 000
5000 = Sifeni ndkazy na vrcholu v USA a v fadé rozvijejicich se
zemi.
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Madarsko

Ceska republika
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Stredni Evropa: ekonomicka recese vs. prostor pro hospodarskou politiku
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Ekonomiky napfic€ regionem letos vykazou pokles
HDP, navzdory oCekavanému oziveni ve 2. pololeti.

Vlady a centralni banky se snazi uvolfiovat finan¢ni
podminky a dodat ekonomikam impuls.

Fiskal: lepsi situace nez v r. 2008; obdobi prfed 2020:
pfizniva salda hospodareni, klesajici vefejny dluh.

CR: Schodek r. 2020 navy$en na 200 mld. K& (vice
nez 4 % HDP), pro r. 2021 obdobny deficit. Avizovan

bali¢ek 1.000 mid. K& (~ 18 % HDP; 100 mld. pfimo).

Madarsko: Bali¢ek ~20 % HDP (zejm. garance uvéru
a infrastruktura). Schodek drzet pod 3 % HDP.

Polsko: Fiskalni bali¢ek 330 mld. zlotych, 14 % HDP;
schodek pres 4 % HDP v r. 2020.

Saldo vefejnych financi v poméru k HDP
(vyjadfenc v %)
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Globalni hospodarsky rust (celoroéni zména realného HDP v %)

2018 2019 2020f 2021f 2022f

Svétova ekonomika 3.6 2.8 -0.9 4.4 3.2
Vyspélé ekonomiky 23 1.7 -3.1 3.2 1.7
USA 29 23 -3.0 38 20

eurozbna 1.9 1.2 -6.0 3.0 1.2

Némecko 15 0.6 -6.0 35 1.2

Emerging Markets 4.8 3.8 1.2 55 4.6
Cina 6.6 6.1 2.0 7.7 5.3

Ceska republika 2.8 25 -7.0 5.0 2.7
Madarsko 51 4.9 -6.0 4.2 3.0
Polsko 5.2 41 -3.0 3.9 3.3

Zdroj: GIAM, Generali Investments CEE

Verejny dluh v poméru k HDP
(vyjadfenc v %)
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Stfedni Evropa: centralni banky hledi skrz inflaci, berou ale v uvahu mény

= Ménova politika: prostor pro uvolfiovani zejm. v CR a Ménové-politické trokové sazby - GR, Madarsko, Polsko

Polsku (vychozi uroveri urokd, tlak na domaci mény). (v %, konec mésice a aktualni hodnota duben 2020)
2.50
=  Aktualni inflace neni pro centralni bankéfe relevantni;
omezeni souvisejici s koronavirem inflaci snizi. 2.00
= CR: CNB snizila repo sazbu o0 125bp na 1,00 %:; 150 V4
schvalen zakon rozsifujici mnozstvi protistran a /—/
instrumenttl, s nimz mGze CNB provadét operace. o ; =
= Polsko: NBP snizila urok na historické minimum 0.0
(0,50 %) a zahajila nakupy vladnich dluhopisu. oo
" . ’ v ’ , ’ I-18 VI-18 1-19 VI-19 1-20
= Madarsko: MNB fakticky zvySila uroky na kratkych o
splatnostech (z 0,90 % na 1,85 %), odsava kratkou el rep. Madarsio Folsie
likviditu (1-tydenni operace) a dodava delSi penize
(5Y). Spustény budou nakupy viadnich dluhopisu.
Stredoevropské mény: 1. leden 2018 =100 Stredoevropsky region: meziroéni inflace v procentech a
(rostouci linie ~ CEE ména posiluje viéi EUR) . inflaéni cile tamnich centralnich bank
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Stfedni Evropa: Polsko uvolriuje ménovou politiku, Madarsko chyta forint
a CNB Ceka na rozSifeni svych pravomoci (instrumenty, protistrany)

Stredni Evropa: vynosy vladnich dluhopist

splatnost 10Y, v %
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Madarsko: kurz forintu, BUBOR a vynos vladniho dluhopisu
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Ceska rep.: kurz koruny, PRIBOR a vynos vladniho dluhopisu
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Polsko: kurz zlotého, WIBOR a vynos vladniho dluhopisu
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Upozorneni na rizika

Upozornéni na rizika

Tento propagacnimaterial vyhotovila investi¢ni spoleénost Generali Investments CEE, investi¢ni spolec¢nost, a.s.
a jsouv ném vyjadreny nazory jejich pracovniku. PFi pfipravé spolec¢nostvychazela z diveéryhodnych externich
zdroja, avSak nemize odpovidatza uplnosta presnosttakto pfevzatych informaci. Uvedené informace jsou
nezavazné, majipouze informativni charaktera neberou v tvahu situaci ani osobnipomé ry jednotlivych investori
a jejich zamérem neni doporucitkonkrétnifinanéninastroje neb o strategie konkrétnim investoram. Nejedna se o
nabidku ¢ivefejnou nabidku ani o navrh k uzavieni smlouvy a material neslouzik poskytovaniosobniho
investicniho poradenstviani nepredstavuje investicni doporucenik nakupu Ci prodeji jak ychkoliv investi¢nich
nastroju.

Hodnota investice a pfijem z ni mohou v prubéhu doby trvaniinvestice kolisat podle trznich podminek, sménnych
kurzu a dal$ich viivi a navratnost investované ¢astky nenitudiz zaru¢ena. Vykonnostv minulostinenizarukou
vykonnosti budouci.

Uc&elem materiélu neninahradit ani shrnout statut a/neb o prospektfondu a sdéleni kliGovych informacipro
investory, v nichZ jsou uvedeny podrobné informace o spolecnostiob hospodafovanych fondech, véetné informaci
0 poplatcich a rizicich a investicni strategii v ceském jazyce, u fondu s domicilemv Irsku v anglickém jazyce.

Dokumenty jsou dostupné na internetovych strankach www.generali-investments.cz a v listinné podob é v sidle a
kontaktnim misté spolec¢nosti a u smluvnich partnera.

Bliz§iudaje o spolecnostia ji poskytovanych sluzbach jsou k dispozici na wwv.generali-investments.cz.
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