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Webinar: Ekonomika a trhy
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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: Bezrizikova aktiva i nadale velmi stabilni, akciové trhy a
euro ale prosly negativnim vykyvem

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 %)

350 12.00

3.00

550 10.00

2.00 8.00

150

1.00 6.00

050

0.00 4.00
-050 2 00 Wﬂ.’-.
-1.00
-150 0.00

I-16 117 I-18 I-19 1-20 I-16 117 I-18 I-19 1-20
— QY NEMECKD e 10Y USA 10Y Velka Britanie —Recko 10Y e Italie 10Y Portugalsko 10Y
Globalni akciové trhy Euro FX kurz: EUR/USD (vpravo) a NEER efektivni kurz (vlevo)
(USA, eurozdna; zatatek roku 2018 = 100) 103

140 109
130 ..
120 100
110 99
100 08

g0 a7

80 96

70 95

60 94

18 IV-18 VI8 X-18 1119 V18 VI8 X-19 120 V20 VI-20 1-18 VII-18 1-19 VII-19 1-20 VII-20

e SEP 500 e ELr0S 0K X =—NEER (EUR19) e==EURUSD

1.25

1.20

1.15

1.10

1.05



Koronavirus: Rust poCtu novych pfipadu neni doprovazen narustem
poCtu umrti; Ceska republika je nepfiznivou vyjimkou

COVID: Svét - nové pripady vs. amrti
7-denni klouzavy primér
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COVID: Ceska republika - nové pripady vs. amrti
7-denni klouzavy pramér

2500 16
14
2000
12
1500 10
8
1000 5
4
500
2
0 0
13 1.4 15 16 17 18 19

= Nové piipady (vlevo) N ova amrti (vpravo)

COVID: "EU4" - nové pripady vs. umrti
7-denni klouzavy primér

30000 3000
25000 2500
20000 2000
15000 1500
10000 1000
5000 500
™
0 0
1.3 14 1.5 16 1.7 18 19

e oV é piipady (vlievo) —ova umrti (vpravo)

Koronavirus: aktivni pfipady na 100 tisic obyvatel
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Stfedoevropskeé trhy: Mény pod vlivem globalnich nejistot a koronaviru;
vynosy dluhopisu reflektuji oslabeni mén a reakci centralnich bank

Ménové-politické Grokové sazby - CR, Mad'arsko, Polsko
(v %, konec mésice; posledni hodnota: 30. zafi 2020)
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Druha vina Covidu, ekonomika a trhy: véci znamé a neznamé

= Dopady 2. viny COVIDu na ekonomiku a trhy: véc
neznama, jasné odpovédi nejsou k dispozici = vysSi
nejistota a volatilita na finanénich trzich.
= Cozname?
= Mé&nova politika: super-uvolnéna (FED, ECB).
=  Fiskalni balicek v EU (NGEU fond od r. 2021)

=  COVID: nizsi smrtnost nez v 1. ving, snaha
vyhnout se ploSnym uzavirkam ekonomiky.

= Dopady: pramysl zatim OK, sluzby smiSené.
= Conezname?

= Zkroceni COVIDu (restrikce, timing, vakcina).
= DalSirizika, resp. faktory generujici nejistotu:

= USA-volby (3. listopadu), fiskalni impuls.

=  EU/Spojené kralovstvi — post-brexitové vztahy.

Globalni hospodarsky riist (celoroéni zména realného HDP v %)

2018 2019 2020f 2021f 2022f

Svétova ekonomika 35 2.7 -4.4 53 35
Vyspélé ekonomiky 2.3 1.7 -6.6 46 2.2
USA 29 2.3 -5.2 4.2 2.0

eurozona 1.9 1.2 -8.0 5.8 2.2

Némecko 1.3 0.6 -6.0 5.0 2.0

Emerging Markets 4.8 3.7 -25 6.0 4.7
Cina 6.6 6.1 2.2 7.5 5.5

Ceska republika 3.2 2.3 -6.0 48 2.8
Madarsko 5.1 4.9 -7.0 49 3.0
Polsko 5.2 4.1 -4.2 4.6 35
Slovensko 3.9 25 -8.0 6.5 5.0

Zdroj: GIAM, Generali Investments CEE
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Eurozoéna - HDP (qoq riast v %) a Composite PMI
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Globalni obrazek: ménova politika bude i nadale podporovat rizikova aktiva
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HDP se ve vétSiné pfipadu rozvinutych ekonomik
vrati na pfedkrizovou uroven nejdfive v roce 2022 a i
v roce 2020 tak budou ekonomiky operovat pod svym
potencialem (= disinflaéni prostiedi).

FED: Vy3Si tolerance k inflaci (plnéni 2% inflaniho
cile bude hodnoceno dle primérné inflace,
asymetrické hodnoceni situace na trhu prace).

ECB: Zfejmé dale uvolni ménové podminky
(prodlouzeni/navySeni PEPP programu ve 4Q 2020;
zatim 1,35 biliébnu euro aspon do ¢ervna 2021).

Ménova politika zdstane na globalni urovni vyrazné
uvolnéna i v dalSich Ctvrtletich, prostredi pro
rizikovéjsi aktiva (kredit, akcie) bude i nadale
pfiznivé, bezrizikové vynosy zustanou nizko.

Eurozoéna: Implikovana inflaéni oéekavani finanéniho trhu
(inflaéni swap, 5Yx5Y forward)
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Inflace: USA a eurozona
(celkovy a jadrovy CPI, meziroéné v %)
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= Ekonomicka aktivita se po propadu z pocCatku jara
oZivuje i v naSem regionu, coz souvisi s uvolnénim
koronavirovych restrikci a s ozivenim ekonomickeé
aktivity ve svéte.

=  Dostupné prizkumy vykazuji pokracujici zlepSeni
ekonomické duveéry v regionu v€etné sektoru sluzeb,
coz ale bude v nejblizSi dobé v dusledku restrikci
spojenych s 2. vinou koronaviru téZko udrzitelné.

= Ddalezité bude, nakolik bude mozno vyhnout se
ploSnym uzavirkam v ekonomice a aplikovat spiSe
adresna opatfeni, zalozena na social-distancingu.

= Inflace zUstava nad inflaénimi cili a naznacuje, ze
prostor pro dalSi uvolfiovani ménové politiky je
vyCerpan, v Madarsku byly sazby koncem zafi de
facto zvySeny. Pomysinou alfou a omegou pro dalsi
kroky ménové politiky v regionu ale bude priibéh
koronaviru a dopady souvisejicich restrikci.

Stredni Evropa: vladni opatieni proti korinaviru v indexech (pfisnost)
(zdroj: Our World in Data, Oxford; Government Response Strigency Index)
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Ceska republika: 2. vina koronaviru pfedstavuje vyrazny zdroj nejistoty

2500

2000

1500

1000

500

90
80
70
60
50
40
30
20
10

0
1.111.20

— ndex plisnosti opatieni (vlevo) [ ]

COVID: Ceska republika - nové pripady vs. amrti
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Ceska rep.: opatreni proti koronaviru a nalada v ekonomice
(zdroj: Qur World in Data, Oxford; Govt. Response Strigency Index; CSU)
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Ceska republika: koronavirus, poéet testil (7-denni primér)
(zdroj: Our Worldin Data, Oxford)
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Ceska republika: nalada v ekonomice zUstala pfizniva i v zavéru 3. &tvrtleti

= HDP ve 2. Ctvrtleti klesl 0 -8,7 % qoq a -11,0 % yoy.

= Data a prdzkumy indikuji oziveni pro 3. Ctvrtleti (rast
HDP v mezictvrtletnim /qoq / vyjadfeni). Ministerstvo
financi Ceka rast 4,2 % qoq (-7,6 % yoy).

= Ve 4. Ctvrtleti by rust s veSkerou pravdépodobnosti
zpomalil (odhad MF: 2,5 % qoq a -5,7 % yoy), 2. vina
koronaviru predstavuje dodate¢ny faktor, jez povede
ke zhorSeni dynamiky rustu.

=  Spotrebitelska a podnikatelska duvéra se v zafi dale
zlepsila (przkum CSU), tahounem byla diivéra ve
sluzbach (v ramci 2. viny koronaviru prekvapivé!).
=  Prdmysl: V pfistich 3 mésicich se zlepSi
celkova ekon. situace, rust poptavky zpomali.
=  Sluzby: Ocekava se silngjsi rlst i poptavky;
celkova ekonomicka situace bude cca stabilni.

Sluzby (CR): Hodnoceni poptavky a zaméstnanosti
(konjunkturalni pruzkum CSU, mésiéné)
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Mé&nova politika CNB: koronavirus a souvisejici opatfeni vytvareji nejistotu

CNB drzi svou politiku beze zmény (posledni pohyb
na urokovych sazbach: kvéten, repo sazba -75bp na
0,25 %), hlasovani bankovni rady jednomysiné.

Ekonomika: pokles HDP ve 2. Ctvrtleti mirngjsi, nez
Sekala CNB (-11 % vs. -12 % yoy), jadrova inflace ve
3. Ctvrtleti vySSi (zatim 3,65 % vs. 3,1 % yoy).
Urokové sazby (PRIBOR) odpovidaiji prognéze,
koruna ve 3. Ctvrtleti 0 0,8 % siln&jSi, nez Cekala
CNB (26,5 vs. 26,7), aktualné Grovné blizko 27/EUR
jsou ale slabsi (CNB predikce pro 4. &tvrtleti: 26,7).

Data z ekonomiky, hl. jadrova inflace, by za béznych
okolnosti ospravedinovaly debatu o zpfisnéni
ménové politiky, nyni ale dominuje nejistota,
souvisejici se 2. vinou koronaviru.
= Pandemie pfedstavuje riziko ve sméru horsiho
vykonu ekonomiky, mize vést k debatam o
zmirnéni ménovych podminek.

= Klicovy bude vyvoj v zavéru roku 2020.

CNB: Prognéza kurzu CZK vs. EUR
(étvrtletni primér; prognéza srpen 2020)
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Kurz koruny: vyhled je ,funkci® koronaviru; ostatni faktory hovofi pro posileni

Kurz EURCZK a urokovy diferencial po kurzovém zavazku Kurz koruny vuci euru a citlivost na kurz EUR-USD
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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.

GENERALI

= INVESTMENTS

12



