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Webinar: Ekonomika a trhy

Martin Pohl

Generali Investments CEE, investiéni spole¢nost, a.s.
20. ¢ervence 2020
Hodnota investice a pfijem z ni mohou v prabéhu doby trvani investice kolisat podle trznich podminek,

sménnych kurzd a dalSich vlivi a navratnost investované ¢astky neni tudiz zarucena. Vykonnost v minulosti
neni zarukou vykonnosti budouci. Podrobné upozornéni na rizika naleznete v zavéru prezentace.




Akcie a ropa stabilni, zlato nejdrazsi od roku 2011.
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Pozitiva

= Data nad oCekavanim v USA a Evropé

= Uvolnéna ménova politika
= FED, ECB nadale jedou na maximum.
=  Snizovani urokovych sazeb — Indonésie, tento

tyden Rusko...

= Pozitivni zpravy o vyvoji vakcin
= Podrobna data potvrdila informace Moderny
= RozS$ifuje se poCet vakcin ve faze Il testovani.

Negativa
= Napéti Cina vs. USA
= USA zpochybnily naroky Ciny v jiho&inském

mofi, sankce vigi pfedstaviteliim Ciny a Hong
Kongu, Hong Kong ztratil obchodni vyhody, roste
pocet sankciovanych firem (Lockheed...)

=  ZhorSeni epidemiologické situace + zpfisnéni restrikci.

= Bidenlv ekonomicky program - "Build Back Better", vice

vydajl, ale i vy$Si dané pro firmy.

OPEC+ se drzi planu
=  Omezeni produkce v srpnu poklesne o 2 mil. barelt na
7.7 mil. barell, ¢erni pasazéfi slibuji kompenzace.
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Stabilita vynosu na nizkych urovnich

Vladni dluhopisy
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e |nvesti¢ni rating e Spekulativni rating

Stabilizace klicovych segmentt
= VIadni bondy stabilni.
= Rizikové dluhopisy si pfipsaly mirné zisky

Ratingy potvrzeny
=  Fitch: Italie na BBB- se stabilnim vyhled.
= Potvrzeno Slovinsko, Srbsko.

Lagardova potvrdila strategii ECB
= ECB utrati cely objem EUR 1.35 billionu v ramci PEPP
programu.

Vyjednavani o fondu obnovy EU pokracuji
= indikovana dohoda na objemu grantu 390 mid. EUR,
zbyva objem uveérl, podminky ¢erpani a kontroly

‘%i" GENERALI

Ero2h INVESTMENTS



Ceska republika: Vy3si inflace pfispéla ke ztratdm na dluhopisech
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Ceska republika: Inflace
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Inflace v €ervnu negativni prekvapila
= Inflace 3.3% meziro¢né v ¢ervnu, 0,4 pb nad
odekavanim trhu i CNB
= Odchylka dana "jadrovou" inflaci s pfispénim reg. cen.
= Narast pozorovany i ve zbytku regionu.
= Deflaéni dopad poptavky zatim nepfebil ostatni vlivy.

Ocekava se pokles, ale rizika jsou pro inflaéni.
= Tlak na ceny v segmentu cestovani, stravovani a
dalSich sluzbach citlivych na covid.
= Zpozdéné reakci trhu prace a vypinani viadni podpory
zchladi spotfebitelskou poptavku

Ceské vladni dluhopisy ztracely
= Absolutné i relativni vaci jinym trham.
= Klesla pravdépodobnost dalSiho snizeni urokovych
sazeb &i jinych opatfeni CNB na podporu ekonomiky.
= Rusnok ocekava stabilitu ménové politiky

Aktualizovana strategie financovani statu
=  Korunové dluhopisy: cca. 637.5 mld., 68% hotovo
=  Eurobondy: 1 mid. Euro,
= Uvér od EIB: mid. Euro,
= Ceské" eurové dluhopisy: EUR 300 mil. mé&siéné&. v
¢ervenci EUR 300 mil. za -0,015%
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Mzdy v EU: Prudky rust mezd v regionu.

REALNY RUST MEZD A INFLACE (harmonizovany index spotiebitelskych cen, %)
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Mzdy v EU: Zajimavé aspekty rustu ¢eskych mezd.

Patfime mezi zemé s vysSi inflaci
= EU12.7%, CR 16.4%

Kategorie s nejvyssi rastem

= Rada nizkoptijmovych kategorii - prodavagky +66%, &isnici a servirky +70%, fidi¢i hromadné dopravy +60%,
montazni délnici +61%

= Vefejny sektor - Skolstvi +60-70%, sestry +50-65%

= Vybrané specializace - vyvojari softwart +83%,
Kategorie s nizsim rastem

= administrativa +39%, lékafi +37%, Ridici letového provozu - +6% (159 tisic pramér),
Krize s obrazkem ¢asteé¢né zamicha

= Nejhure postizena odvétvi sluzeb - vysoky podil Zen s niz§im pfFijmem

= Vefejny sektor podrzi prameér.
= Utrpi cyklicka odvétvi
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Mzdy v EU: Primér v eurech je stale daleko.

PRUMERNE HODINOVE MZDY V EURECH, ROKY 2014 A 2019 (podniky s 10 a vice zaméstnanci, bez zemédélstvi a vefejné

spravy)
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Zavéry pro CR.

= Jsme stale levni a nakladové konkurenceschopné.
=  Méli bychom bohatnout rychleji nez zapadni Evropa.
=  Pozitivni pro korunu a zahrani¢ni obchod.

Hrubé mzdy, produktivita a naklady Nominalni HDP na hlavu
prace v % praméru eurozony
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=> tlak na nominalni konvergenci skrze vyssi rist mezd i cen a nebo posileni koruny
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COVID-19: Virus se vraci v letni viné
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COVID 19: Pocet novych pripadu
3-denni klouzavy pramér
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COVID 19: Pocet novych pripadu
3-denni klouzavy pramér

1.3 16.3 313 154 304 155 305 146 29.6 147

e Ceska republika
e PO|SKO

e— |\ad'arsko

e S|0vensko

gépadni a stredni Evropa: Lokalni ohniska, vétsi potize ve
Spanélsku, kde doslo i ke zpfisnéni restrikci.

Balkanské zemé: Zemé donuceny ke zpfisnéni restrikci.

USA: Celostatni pocty novych pfipadu na novych maximech,
jizni ,Cervené® staty vs. stabilizace v New Yorku.

Rozvojové zemé: Vina prochazi fadou zemi s podobnou
intenzitou jako na zaCatku.

COVID 19: Pocet novych pripadu
3-denni klouzavy primér
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COVID-19: Smrtnost se zlepsSila

= VySSi mira protestovanosti — zachycovany i leh¢i pfipady.
= Expozice populace — mladsi roCniky, odliSna ,virova“ historie.

= Lepsi péce - dostupnost ochrannych pomucek a Iéku, pfipravenost zdravotniho systému.

= Vykazovani? - nejednotna metodologie

300 000

250 000

200 000

150 000

100 000

50 000

0

Svét: Nové pripady vs. amrti
3-denni klouzavy pramér

1.3 16.3 31.3 15.4 30.4 15.5 30.5 14.6 29.6 14.7

e Nové pfipady (vlevo)

e Jmirti (vpravo)

r 9000
- 8000

7000
6000
5000

- 4000
- 3000
- 2000
- 1000

0

80 000
70 000
60 000
50 000
40 000
30 000
20 000
10 000

0

v v

USA: Nové pripady vs. umrti
3-denni klouzavy pramér

r 3000

- 2500

- 2000

r 1500

- 1000

r 500

1.3 16.3 31.3 15.4 30.4 15.5 30.5 14.6 29.6 14.7

e Nové pfipady (vlevo)

e (Jmirti (vpravo)

0

:"ﬁ_ GENERALI

EIr YoM INVESTMENTS

10



Dusledky: Ekonomika

PMI zpracovatelsky primysl: CE-3 region &

vr wev: v viv: .. , 65 eurozoéna
= PfisnéjSi zemé zazily vétSi propad aktivity. Nyni mohou

relativni ztraty dohnat. o0
= Letni vina ztlumi oZiveni v zemich s horsi o
epidemiologickou situaci. 20
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Dusledky: Politika

= Klesajici popularita malo uspé&snych stran a leadru... Brazilie, Rusko, USA

USA: Trump ztraci a hrozi ztrata republikanské senatni vétsiny

= Prezident: 64% pravdépodobnost vitézstvi Bidena.

= Senat: 50 na 50

= Duasledky:
= PfFisnéjSi regulace - Spinava odvétvi, finance, farmacie (rozSifeni Obamacare)
= Casteény zvrat Trumpova snizeni dani (fFadové 10-15% ziskd SP500),
= ZvySeni min. mzdy
= Procyklicka politika — vyS$Si vydaje na vef. sluzby., delSi platnost zachrannych opatfeni z krize

Average polls
Source: Real Clear Politics

55
—Donald Trump —Joe Biden
50 -
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Vakciny: KliCcova cesta k normalité

Vyznam

Levna a urychlena cesta k zisku kolektivni imunity oproti
pfirozenému promeérovani populace.

Zrychli proces odstrafiovani restrikci a umozni oziveni
nejpostizenéjSich odvétvi.

Faze testovani

Faze | - maly vzorek, infikovani vs. kontrolni skupina

Faze Il - vzorek az do stovek, ddraz na imunologickou reakci
a toxicitu vakciny

Faze Il - prokazani ucinnosti a bezpecnost na Sirokém
vzorku populace

mMRNA vakcina

Nova technologie

Princip: zavedeni mMRNA fetezce do bunék - molekula
pfinasejici o informaci o tom, jaké protilatky produkovat.
Vyhody: nizka zdravotni rizika, levna a masova produkce
laboratorni, potencialni vyuZiti pro dalSi choroby ¢i
imunoterapii rakoviny..

Nevyhody a otazniky: dlouhodoba efektivita, vedlejsi
efekty, nezname reakce u Siroké populace, produkce
protilatek je jen ¢asti komplexni reakce imunitniho systému:

13
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Vakciny: Nejslibnejsi kandidati

= Aktualné 23 vakcin je ve fazi klinickych testl. Nize uvedené mohou byt dostupné uz tuto zimu:

= Moderna - mRNA, faze lll zaCina 27. Cervence, velka kapacita, kapacita 1 mld. davek

= Pfizer/Biontech/FosunPharma - mRNA, faze Il oCekavana ke konci ¢ervenci, kapacita 1 mid.
= University of Oxford/AstraZeneca — DNA, faze lll zahajena, kapacita dvé mid.

= CanSinoBio - DNA, pfed vstupem do faze Ill, mala kapacita, statem kontrolovana.
= Sinopharm - DNA, faze Illl zahajena, kapacita 200 mil. davek, statem kontrolovana,
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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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