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Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu doby trvani investice kolisat podle trznich podminek,

sménnych kurzu a dalSich viivil a navratnost investované ¢astky neni tudiz zaruéena. Vykonnost v minulosti
neni zarukou vykonnosti budouci. Podrobné upozornéni na rizika naleznete v zavéru prezentace.




KliCové udalosti za uplynulé dva tydny

Akciové trhy na historickych maximech.

FED revidoval strategii ménové politiky.

Zhorseni epidemiologické situace v Evropé.

Data potvrdila propad aktivity v 2Q 2020 a indikuji silné oziveni v 3Q 2020.
Nestabilita v Bélorusku znejistila nahled investori na Rusko.

Cina a USA vyjadrily spokojenost s pInénim obchodnim dohody.
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Akcie na novych maximech, ropa stabilni, zlato zkorigovalo
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Akciové trhy na novych historickych maximech
= SP 500, NASDAQ, MSCI World, MSCI China ...
= Evropa stagnuje

Klicové faktory:
=  Agresivni podpora ménové politiky
= Dafi se technologii — Apple, ztraci banky a utilitiy
= Kili¢ zbrani mezi USA a Cinou - spokojenost se
spInénim dohody vs. drobnéa touchnuti USA vigi Ciny
=  Pokrok ve vakcinach, testovani a pfistup autorit.

Rozdilny vyvoj komodit:
= Drahé kovy zkorigovaly, ostatni komodity s vyjimkou
ropy pokracovaly v rlstu
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Rust inflacnich oCekavani vs. pokles realnych sazeb.

VIadni dluhopisy . . i ) . ; .
o Splatnost 10 let v % = Stabilita dluhopisu s kratkou splatnosti vs. narust vynosu
' dluhopisti z dlouhou splatnosti
15
1.0 =  Pric¢iny
05 = Postoj centralnich bank.
' = Dobra vykonnost rizikovych aktiv.
00 « - - - - - - - = Inflace je vesmés vy3Si nez se Cekalo.
-0.5 V\"‘\\f""“wﬂﬂw
1o = Prémie firemnich dluhopist poklesly
120 1120 1120 IV-20 V-20 VI-20 VII-20 VIII-20 = Korelace s akciovymi trhy.
e Ceskd republika e JSA e N&mecko - Zatim je malo defaultd.
= Hlad po dluhopisech.
EMU - Firemni dluhopisy
- OAS Spread v baz. bodech oo USA:10-lety realny vynos vladniho
dluhopisu a implikovana inflace
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Centralni banky pokracuji v nepodminéné podpore

Aktiva velké étyiky
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Ménoveé-politické arokové sazby - CR, Mad'arsko, Polsko
(v %, konec mésice; posledni hodnota: 14. srpen 2020)
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Nova strategie FEDu
= Inflace v priméru okolo 2%.
=  Propady vic¢i maximalni zaméstnanosti

=> Tolerance inflace nad 2% + Asymetricka reakéni funkce

Revize strategie probiha u ECB.
= Aktualni cil inflace nizsi, ale blizka 2%.

Ostatni centralni banky
= Sazby blizko historickych minim &i se snizuji
= Uvolnéniregulace a kreditnich standardu.
= Rada z nich nakupuje vladni dluhopisy.
= Uvolnéni pfistupu k likvidité pro banky.
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Regionalni mény v srpnu vuci euru a dolaru ztracely
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rusky rubl a turecka lira
Prosince 2019 = 100, rast = posileni
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Lei

Koruna a regionalni mény spise ztracely
= Zloty a koruna jen mirné ztraty, forint vyrazné
oslabil a rumunsky lei tradicné stabilni.
=  Forint se propadl o 2%.

Pric¢iny:
= Negativni sezonnost.
=  Stabilizace dolaru vuci eur.
= Mirné ztraty napfic rozvijejicimi se trhy.
=  Specifika Rumunska a Madarska.

Rusko: Riziko sankci se opét vraci.
= Beélorusko nova tfeci plocha se zapadem.
=  Otrava Navalného kazi povést.
= Zprava americké senatu potvrdila vmésovani do
voleb 2016
=  Postupny prodej devizovych rezerv.

Turecko: Opakovani starych chyb
= Ztrata devizovych rezerv, agresivni snizovani
sazeb, nevlidné prostfedi pro investory, velky
zahrani¢ni dluh a navrat k deficitim bézného uctu
= Napéti s Reckem/EU kviili kontrole mofi a t&zbé.
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Koruna: Oziveni a globalni faktory podporuji dalSi posileni

Ceska republika: Koruna a sentiment v Koruna: Vykonnost podle mésicu
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Koruna: Silna platebni bilance, nizky zahrani¢ni dluh a pfiliv penéz z EU

Stiredni Evropa: Bézny ucet v % HDP Stiredni Evropa: Mezinarocni investicni
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COVID-19: PocCet nakazenych v Evrope roste
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USA: Nové pripady vs. umrti
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EU 4: Nové pripady vs. amrti
7-denni klouzavy primér
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Evropa: Prudky narlist po¢tu novych pfipadd, ale pocet umrti
nadale blizko nuly. Restrikce se zpfishuji, ale je snaha
vyhnout se ploSnym omezenim

Potize v Asii: Jizni Korea, Australie...

USA: Stabilizace situace — méné novych pfipadu a tézce
nemocnych v nejhufe postizenych statech.

Rozvojové zemé: Vina prochazi s podobnou intenzitou jako
na zacatku. Vyjimky — Jizni Afrika. Statistiky ¢asto zlepSuje
men$i ,duslednost v testovani*

COVID 19: Pocet novych pripadl
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COVID-19: Stfedni Evropa ztraci postaveni premianta
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COVID 19: Pocet novych pfipadu
7-denni klouzavy primér
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COVID 19: Pocet novych pripadt
7-denni klouzavy primeér

1.3 16.331.315.430.4 15.530.5 14.6 29.6 14.7 29.7 13.8 28.8

@ Chorvatsko — Srbsko
e— S|0Vinsko e B ||harsko
e— RUmunsko

Stredni Evropa: Prudky narlst novych pfipadu. Situace se
nejrychleji zhorSuje v CR. Pocty umrti a tézkych pfipad(
nadale nizké. Restrikce se zpfisfuji s riznou intenzitou.

Balkan: Nejhorsi situace je v Rumunsku a Srbsku a relativné
rychle se zhorsuje v Chorvatsku a Bulharsku. Restrikce
vesmes prisnejSi nez u nas.

COVID 19: Pogcet pfipadti na 100 tis.
obyvatel v CR a dalSich zemich
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COVID-19: Kam se podély mrtvoly? Co s druhou vinou?

vrw

Pravdépodobné pri€iny nizkého pocétu umrti

= VySSi mira protestovanosti — zachycovany i lehCi pFipady.

= Expozice populace —v Iété se infikuji pfevazné mladi.

= LepsSiimunita v lété — vitaminy C,D..., pohyb venku

= Sezonni pokles umrtnost — sezonni pokles umrti implikuje méné umrti s COVID-19.

= Mensi virova zatéz — koktejl respiracnich virQ je sezonni.

= LepSi péce - dostupnost ochrannych pomucek a |€ku, pfipravenost zdravotniho systému, cilena ochrana.

Pocet zemrelych celkem podle Cisla tydne
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Ocekavané dusledky podzimni viny

= NarUst po€tu umrti i novych pfipadu je vysoce pravdépodobny.
= Zpfisnéni opatfeni je i pfes nechut politik( a velké ¢asti vefejnosti pravdépodobné
= Ceska republika se dostane do &ervené/oranzové na ,semaforu” fady zemi.
=  Projevi se opozdéné efekty krize
= Opozdéna reakce firem na pokles poptavky.
=  Konec ¢asti podplrnych opatfeni.
= Ukon¢eni dluhovych moratorii
= Oziveni odvétvi citlivych na COVID-19 se zpomali

=  Tempo oziveni v pramyslu uz zacina zpomalovat.

Zpracovatelsky primysl: aktivita dle prizkumu PMI ) )
(CE-3 & EMU; (rovefi "50" = hranice mezi ristem a poklesem) Sentiment v ekonomice - USA vs.
Eurozona
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Prekrizoveé urovne jsou stale daleko

= Navrat na pfedkrizové urovni az v prvni poloviné 2022.
= Zemé s vétSi propadem zpravidla rychleji ozivuiji.

= Nezvladnuta epidemiologicka situace mize ekonomiku
opét srazit.

= Vyhled CR vylep3uje novy rozpo&et EU a ,fond oZiveni“.

Ctvrtletni tempa riistu realného HDP
10

N B

-10

-15
1Q 2Q 3Q 4Q

EUSA ®mEMU =mCR

Ceska republika: Realny HDP
1250

1200
1150
1100
1050

1000

950 f T T T T T
1115 1/16 1117 1/18 1/19 1120 1121

Zdroj: CNB

Roéni tempa rastu realného HDP

oo & AN O N A~ O ©

KR
o

1Q 2Q 3Q
EUSA ®mEMU =CR

:"ﬁ_ GENERALI

EIr2oh INVESTMENTS

13



Implikace pro trhy

Podzimni vina je riziko, ale trhy do zkousnou...

Pokud bude ve vyhledu vakcina, pokrok v Ié€bé a bude fungovat ,,chytra“ karanténa.
= Levna a urychlena cesta k zisku kolektivni imunity oproti pfirozenému proméfovani populace.
= Nové léky a léCebné postupy snizuji pocet tézkych pripadu.
= Cilem je eliminovat potfebu ploSnych restrikci a zkratit dobu ,normalizace” postizenych odvétvi.

Aktualni stav ve vyvoji vakcin:
» Leadfi:
= Moderna
=  University of OxfordAstraZeneca
=  Pfizer/Biontech/FosunPharma
= Cina - CanSinoBio, Sinopharm
= Rusko?
=  Vlady urychluji schvalovaci procesy prostfednictvim vyjimek (Rusko, USA) pro |éKy i vakciny.
= Nejzhavéjsi kandidati ukondi Ill fazi testovani v Fijnu.
= VIady nakoupily zatim neschvalené vakciny dopfedu.
= Velka konsorcia si zajistila produkéni kapacity pro letoSni zimu a vyrobila vakciny do zasoby.
= Cinské vakciny nebo ruska vakcina nebudou k dispozici na zapadé.

;f.}jit' GENERALI

Elreh INVESTMENTS

14



Upozornéni 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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