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Webinar: Ekonomika a trhy

Radomir Ja¢

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
7. ¢ervence 2020

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

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




Akcie na ceste zpet k predkrizovym urovnim.
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Hlavni akciové indexy
Relativné k 31.12.2019
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Dalsi zisky akciovych trhi
= Rozvijejici se trhy outperformovaly majors.
=  NASDAAQ na historickych maximech
= Diky Amazonu (+61% YTD) a spol.
=  Ceny ropy na postkrizovych maximech
= OZiveni poptavky, OPEC+ drzi dohodu, Saudové
snizuji krizové prémie.
=  Ceny zlato se priblizuji historickym maximum

Pozitiva
= Data nad oekavanim v USA a Evropé
= Uvolnéna ménova politika
= FED, ECB nadale jedou na maximum
= Brazilie, Mexiko, Rusko... sniZuji urokové sazby.
= Virus je pod kontrolou v Evropé.
= DalSi vakciny UspésSné v prvni fazi testovani
= Pfizer, University of Oxford a AstraZeneca,
CanSino Biologics... postupuji do faze Il

Negativa
= Napéti Cina vs. USA
=  Sankce kvuli Hong Kongu, ztrata obchodnich
vyhod Hong Kongu, dalSi omezeni na Huawei a
spol.... ale Trump chce drzet obchodni dohodu
=  Druha vina Sifeni viru v USA.
=  Trump a Republikani ztraci v prizkumech
= hrozi plna kontrola Demokrati nad Kongresem
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Stabilita dluhopisovych trhu

Vliadni dluhopisy
Splatnost 10 let v %
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Stabilizace klicovych segmentt
= Vynosy vladnich dluhopist na nizkych urovni.
=  Prémie korporatnich a perifernich dluhopisl na
postkrizovych minimech.

Kredit: pozitivni udalosti.
= Navrh ,Fondu ozZiveni“ EU pfiznivy pro periférii.
= Pocatkem Cervence dofesen ,spor‘ némeckého
ustavniho soudu ohledné programu ECB na nakup
aktiv (PSPP).

EMU: Vybrané vladni dluhopisy

Splatnost 10 let, prémie nad némecké bundy
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Druha vina Sireni viru v USA

COVID 19: Poéet novych pripadii = Evropa: Pocet novych pfFipadl i umrti je nizky. Pokracuje
3-denni klouzavy prameér uvolnovani restrikci a otevirani hranice.
60 000
50 000 = Region: Ve stfedni Evropé lokalni ohniska. Potize na Balkané
40000 — zpfisnéni restrikci nebo odloZeni dalSiho uvolnéni.
30000 = USA: Druha vina v jiznich a ,republikanskych® statech, data o
20 000 umrtnosti relativné pfizniva.
10 000 . P w . T . . . .
= Rozvojové zemé: Virus se Sifi v Latinské Americe, Indii,
0 - : - - - - - - Jizni Africe...
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e Spojené staty ~ e====Fra, Ita, Ném, Spa
COVID 19: Pocet novych pripadu COVID 19: Pocet novych pripadi
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Globalni ekonomika a eurozoéna: aktualni hospodarska situace a vyhled

= Zakladnim scénafem vyvoje svétové ekonomiky
zustava oziveni ristu ve 2. pololeti 2020; tento

SCénar plati i pro stfedoevropsky region véetné CR.

=  Prizkumy za 2. ¢tvrtleti (PMI, spotrebitelska duvéra
atp.) naznacuji pozitivni obrat v trajektorii prizkumd,
nicméné pokles HDP bude ve 2. Ctvrtletni vyrazny.

=V pfipadé eurozény byl pokles jiz v 1. Ctvrtleti 2020

prudsi, nez za financni krize 2008/2009; ve 2. Ctvrtleti
2020 se pokles takrka s jistotou dale prohloubil.

=  HDP bude meziro¢né klesat i ve zbytku roku (USA,
eurozona, CEE region), na pred-pandemickou uroven
se vétSina ekonomika dostane ziejmé az v r. 2022.

= Ekonomiky budou operovat pod potencialem, coz
povede k utlumeni inflaénich tlaku..

Globalni hospodarsky rust (celoroéni zména realného HDP v %)

2018 2019 2020f 2021f 2022f

Svétova ekonomika 35 2.7 -5.0 5.4 35
Vyspélé ekonomiky 2.3 1.7 -7.6 4.8 2.2
USA 29 2.3 -7.5 5.0 2.0

eurozoéna 1.9 1.2 -10.0 55 22

Némecko 15 0.6 -8.0 55 2.0

Emerging Markets 4.7 3.7 -2.5 59 4.7
Cina 6.6 6.1 1.3 8.0 5.5

Ceska republika 3.2 2.3 -7.3 5.0 2.7
Madarsko 51 4.9 -6.0 4.2 3.0
Polsko 5.2 4.1 -4.2 4.6 35
Slovensko 4.1 24 -8.0 6.0 3.0

Zdroj: GIAM, Generali Investments CEE

Globalni PMI indikator
(Groven "50" = hranice rist/pokles aktivity; zdroj: JPMorgan)
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Globalni financni trhy a ménovych & fiskalnich impulsu

Euro FX kurz: EUR/USD (vpravo)a NEER efektivni kurz (vlevo)
Change in G4 central banks' balance sheet vs MSC
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Stfedoevropsky region: aktualni hospodarska situace a vyhled

Koronavirus: aktivni pripady na 100 tisic obyvatel
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Stredoevropsky region: meziroéni inflace v procentech a
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Zpracovatelsky pramysl: aktivita dle prizkumu PMI
(CE-3 & EMU; Groverfi "50" = hranice mezi ristem a poklesem)
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Stredoevropské ekonomiky a eurozéna: rist HDP
(meziroéni zména HDP v %, po kalendafnich &tvrtletich)
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Stfedoevropskeé trhy a ménova politika regionalnich centralnich bank

= Od konce kvétna snizeni urokovych sazeb v Polsku
(kvéten; z 0,50 % na 0,10 %; historické minimum,
spiSe neCekany krok, zfejmé dno pro uroky NBP).

= Zakladni sazbu snizila také madarska MNB (Cerven):
z 0,90 % na 0,75 %, moznost snizeni o dalSich 15bp
(21. Cervenec ?).

= CNB ponechala troky v &ervnu beze zmény (0,25 %)
a pro dohlednou dobu indikuje stabilitu své politiky.

= Od konce kvétna mirné posilily koruna a zloty; forint
volatilni v navaznosti na kroky/komentare MNB.

= Vynosy stfedoevropskych vladnich dluhopist (10Y)
bez vyraznéjSich vykyvu; chybél vyraznéjSi podnét
zvenci, pfipadné vykyvy v reakci na domaci faktory.

Stredoevropské mény: 1. leden 2018 =100
(rostouci linie ~ CEE ména posiluje viéi EUR)
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Ceska ekonomika: HDP a dal$i indikatory aktivity (1)

CR: rist HDP (mezirocné v %) a prispévek slozek Cesky pramysl - hodnoceni celkové poptavky a exporti
agregatnl poptavky (V procentnlch bodech) 40 (konjunkturalnl pruzkum CSU, meswne)
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Ceska ekonomika: HDP a dal$i indikatory aktivity (2)

Sluzby (CR): Hodnoceni poptavky a zaméstnanosti CR: Spotfebitelska a podnikatelska ddvéra
(konjunkturalni prizkum CSU, mési&né) (prizkum CSU)
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Ceska ekonomika: Inflace, uroky CNB, kurz koruny a trzni vynosy

2.0

0.0

-1.0

Inflace (kvéten 2020): celkovy index spotiebitelskych
cen 2,9 % (nejniz8i od X1/19), jadrovy index 3,3 %
(historické maximum).

Koruna ve 2. &tvrtleti v priiméru za 27,05 euro (CNB:
27,20); aktualni uroven okolo 26,70 za euro (predikce
CNB pro 3. &tvrtleti: 27,44).

3M PRIBOR, prumér ve 2. Ctvrtleti: 0,58 % V(CV)NB:
0,60 %); aktualni uroven 0,34 % (predikce CNB pro
3. Ctvrtleti: 0,50 %).

CNB: koruna je siln&jsi, nez s éim pogitala prognéza
z kvétna, trzni sazby (PRIBOR) jsou naopak nizsi a
celkové ménové podminky tak jsou blizko prognéze.
DalSi zmékCovani ménovych podminek neni

potfebné (Eerven: 7:0 pro stabilitu urokovych sazeb).
Ceska rep: Inflace

(index CPI, meziroéni zména v %)
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Kurz koruny: Scénar pozvolného posilovani zustava v platnosti
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Kurz koruny vici euru v historickém pohledu (mé&siéni priméry)
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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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