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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.




Globalni trhy: V uplynulych tydnech minimalni pohyby bezrizikovych
vynosu; dafrilo se rizikovym aktivim, euro posililo vu¢i US dolaru

Globalni trhy vladnich dluhopist Globalni trhy vladnich dluhopisi -jizni kFidlo eurozény
(vynos desetiletého vladniho dluhopisu v Némecku, USA a GB, v %) (10Y Recko, Italie, Portugalsko, v %)
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Globalni akcioveé trhy Euro FX kurz: EUR/USD (vpravo) a NEER efektivni kurz (vlevo)
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Eurozéna vykazala ve 2Q 2020 rekordni pokles HDP, 3Q pfinese oziveni

= Predbézné udaje o HDP za 2Q 2020 potvrzuji prudky
pokles v Evropé i USA. Eurozéna vykazala pokles
HDP -12,1 % mezikvartalné a -15,0 % meziro¢né.

=  Prdzkumy za ¢ervenec (PMI, spotfebitelska duvéra

atp.) naznacuji pokraCovani pozitivniho obratu, jenz ' T\ )
byl patrny jiz v kvétnu a &ervnu. Samotny &ervenec " /
45 V

Globalni ekonomicka aktivita: Globalni indikatory PMI

X
s

jiz signalizuje rast aktivity v primyslu i ve sluzbach.
= HDP by mél ve 3Q vykazat mezictvrtletni rast (plati o
USA i eurozoné a Evropé obecné).

= Ekonomiky budou ale i nadale operovat vyrazné pod
svym potencialem a na pfedkrizovou uroven se vrati

ve veétsiné pfipadu az v prubéhu roku 2022. 202014 2014 2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2018 2019 2020 2020
= Ménova pOIItIka zUstane na gIObéInl' urovni V)'/razné = 7pracovatelsky primysl === Composite PMI Sluzby
uvolnéna i ve stavajicich Ctvrtletich, coz by mélo i
nadale znamenat priznivé prostredi pro rizikovejsi
aktiva, zatimco bezrizikové vynosy zlstanou nizko.
Globalni hospodaisky rust (celoroéni zména realného HDP v %) Eurozéna - HDP (qoq rast v %) a Composite PMI
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Zdroj: GIAM, Generali Investments CEE



Koronavirus: Roste pocet pripadu, nikoliv vdak umrti; opatfeni v rozsahu
jara nejsou zavadéna; reakce financnich trhu je fakticky zanedbatelna

Sveét: Nové pripady vs. umrti USA: Nové pripady vs. umrti
3-denni klouzavy prumér 3-denni klouzavy prumér
350000 - 9000 80 000 - 3000
300 000 - 8000 70 000 | 2500
- 7000
220000 6000 . - 2000
50 000
200000 L 5000
40 000 - 1500
150 000 - 4000 20000
100000 - 3000 - 1000
L 2000 20 000 .
50 000 L 1000 10 000 i
O T T T T T T T T T T T O O I T T T T T T T T T T T O
13 163313154304155305146296147297138 13 163313154304155305146296 147297138
N oVé plipady (vVIevo) e Umrti (vpravo) oV piipady (vievo) e mrti (vpravo)
EU 4: Nové pripady vs. umrti COVID 19: Pocet novych pfipadu
3-denni klouzavy prumér (GER,FR,IT,SP) 3-denni klouzavy prumér
30 000 - 3000 1 000
25 000 - 2500 800
20 000 - 2000 600
15 000 - 1500
400
10 000 - 1000 J
200 -
5 000 - 500
0
0 T T T === 0 13 163 313 154 304 155 305 146 296 147 297 138
13 163313154304155305146296147297 138 — . :
) = Ceska republika — \adarsko
= Nové piipady (vievo) —em=Umrti(vpravo) Polsko Slovensko

‘%i" GENERALI

ElIreh INVESTMENTS



Stfredoevropske trhy: Globalni faktory vedly ke stabilité vynosu viadnich
dluhopisu a k posileni regionalnich mén

Ménové-politické Grokové sazby - CR, Mad'arsko, Polsko
(v %, konec mésice; posledni hodnota: 14. srpen 2020)
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Stredni Evropa: SmiSena prekvapeni ze strany HDP; inflace stale nad cilem

Dle pfedbéznych udaja klesl HDP ve 2Q 2020 méné,
nez se &ekalo v pripadé CR (-8,4 % qq a -10,7 % yy)
a Polska (-8,9 % qq a -7,9 % yy), negativhé naopak
prekvapilo Madarsko (-14,5 % qq a -13,5 % vyy).

Ve 3Q by mél HDP napfi¢ regionem vykazat oZiveni
(mezikvartalni), coz plati i pro dalSi regiony svétové
ekonomiky a tento scénar podporuji jak postupné se
ZlepSujici data z ekonomik za jednotlivé mésice 2Q,
tak prizkumy za Cervenec.

Pfedbézna data o HDP za 2Q mohou byt dale
zpfesnovana, aktualné reportované urovné by ale
znamenaly moznost lepSiho celoro¢niho vysledku
(HDP 2020) pro CR a negativni revizi pro Madarsko.

Inflace zUistava nad inflaénimi cili a naznacuje, ze
prostor pro dalSi uvolfiovani ménové politiky je
fakticky vyCerpan, zaroven se ale ani nerysuje obrat,
co se ty€e urokovych sazeb centralnich bank.

Stredoevropsky region: meziroéni inflace v procentech a
inflaéni cile tamnich centralnich bank
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CNB: Uroky beze zmény; pristi zména: riist sazeb od poloviny 2021

= Zasedani bankovni rady 6. srpna: urokové sazby beze zmény (repo sazba: 0,25 %), skore hlasovani 7:0.
= Nova prognéza CNB vidi stabilni troky do poloviny roku 2021, poté pozvolny rist (4Q 2021: 0,50-0,75 %).
=  Prognéza HDP vici kvétnu mirné snizena (o néco vyraznéjsi pokles pro r. 2020, slab$i rlst pro r. 2021).

v v

= Inflace je v nejblizSich Ctvrtletich vyssi, na horizontu progndzy (2. pololeti 2021, r. 2022) ale jiz blizko 2% cile.

CNB: Cerstva prognéza pro éeskou ekonomiku (srpen 2020) vs.
predchozi prognéza (kvéten 2020)
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CNB: Prognéza celkové inflace
(nova prognoza "srpen 2020"vs. piedchozi progndza "kvéten 2020")
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CNB: S progndzou je spojeno mirné posileni koruny — a fada nejistot

280
275
270
26.5
26.0
255
250
245
240

29.00

28.00

27.00

26.00

25.00

24 00

23.00

= Nova progndza pocita s mirnym posilenim koruny, i tak by ale az do jara 2022 méla zustat nad 26,00/euro.
= | tak ale nova progndza vidi korunu pro 4Q 2021 o cca 5 % silnéjsi, nez kvétnova prognoza (26,19 vs. 27,50).
= Bankovni rada hodnoti rizika progndzy jako vyrazna, avSak celkové nevychylena ani jednim smérem.

CNB: Prognéza kurzu CZK vs. EUR
(nova progndza "srpen 2020" vs. predchozi progndza "kvéten 2020)
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Rizika prognozy (z pohledu bankovni rady):

=  Prubéh pandemie a délka/velikost dopadu
karanténnich opatfeni na ekonomiku (svét/CZ).

= Aktualni vyvoj kurzu koruny.
= Podpora CZ ekonomiky ze strany fiskalni politiky.

= RuUst domacich spotfebitelskych cen — skladba
nabidkovych a poptavkovych faktord.

Ceska rep: Inflace
(index CPI, meziro&nizména v %)
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CNB: Citlivostni scénafe — a) de-globalizace; b) siln&jsi koruna

= Pokles globalni produktivity spojeny s de-globalizaci = Koruna ve 3Q 2020 posili na 26,00 za euro, coz
(Covid - dopad na globalni fetézce; protekcionismus). povede k nizsi inflaci a ve 4Q 2020 ke sniZeni Grokd

= Ddusledek: slab$i rist HDP a vysSi inflacni tlaky (svét CNB o cca 25 bazickych bodt na 0 %.
i Ceska ekonomika); v Ceské ekonomice cenové tlaky = (?) Otazkou je, nakolik by CNB byla na pripadné
,podporeny” slabsi korunou. testovani/prolomeni hranice 26,00 za euro citliva?

= CNB: vyraznéjsi zvySeni Grokul oproti zakladnimu Vzhledem k urovni inflace (nad 3 %) a turokovych
scénafi prognozy, rozdil je ale patrny hlavné v roce sazeb (0,25 %) je k otazce dalSiho snizeni sazeb
2022 (dodate¢nych cca +50 bazickych bod, tj. repo patrny velmi rezervovany postoj bankovni rady.

sazba koncem r. 2020 cca 1,75 %).
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Nazor Generali Investments: Koruna posili, vykon HDP ale bude lepsi,
nez ¢eka CNB; uroky dolt nepujdou, nebude ale spéch ani se zvySenim

0.0

0.5

= Predbézny udaj o vykonu HDP CR za 2Q 2020 hlasi CNB: Cerstva prognéza pro vnéjsi podminky, tj. pro ekonomiku
mirnejSi pokles, nez se Cekalo. V roce 2021 by mélo eurozony (srpen 2020) vs. piedchozi prognéza (kvéten 2020)
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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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