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1. Prubéh pandemie

2. Makro a centralni banky

3. Financni trhy

Pocty nové nakazenych COVID-19

dal rostou.

Pandemie se Sifi nejvétsimi

rozvijejicimi se ekonomikami a

druha vina zasahla Spojené staty.
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Denni pfirustek novych pfipadu se zdvojnasobil na 200 000 nakazenych
Mira umrti nastésti klesa a poCet umrti se drzi do péti tisic za den

Denni prirGstek onemocnéni COVID-19 ve svété
COVID-19: Daily new confirmed cases vs cumulative cases Denni pocet umrti na COVID-19 ve svété

The line is blue when the rate of positive tests in a country is low - this means a country performs many tests relative to the size of the outbreak.
Red indicates a high positive rate of tests. This suggests that the true number of infections may be far higher than the number of confirmed cases.
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Druha vina Sireni viru v USA 5

Situace si rychle zhorSuje

COVID 19: Pocet novych pripadu COVID 19: Pocet novych pripadu
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Zdroj: Generali Investments CEE

Reprodukéni ¢islo COVID-19 napfic staty USA
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1. Prubéh pandemie

2. Makro a centralni banky

3. Financni trhy

Podle odhadti OECD poklesne letos
svétova ekonomika o 6 %, nejvice
od skonceni druhé svétove valky.
A to jeSté v optimistickém pripadeé.
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Globalni ekonomika a eurozona: aktualni hospodarska situace a vyhled -
Stabilni sazby po dlouhé obdobi

Ocekavame oziveni rustu svétové ekonomiky ve 2H 2020; tento
scénar plati i pro stfedoevropsky region véetné CR.

Prizkumy za 2Q (PMI, spotfebitelska dlvéra atp.) sice naznacuji
pozitivni obrat v trajektorii prizkum, ale pokles HDP bude vyrazny.

V pfipadé eurozény byl pokles jiz ve 1Q prudSi nez za financni krize
2008/2009 a ve 2Q se pokles takfka s jistotou dale prohloubil.

HDP bude meziro¢né klesat i ve zbytku roku (USA, eurozéna, CEE
region) a na pred-pandemickou uroveh se vétdina ekonomika
dostane zfejmé az v roce 2022. Ekonomiky budou operovat pod
potencialem, coz povede k utlumeni inflacnich tlaku.

Globalni hospodarsky rast (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 50 20

eurozoéna 1.9 1.2 -10.0 55 2.2

Némecko 15 0.6 -8.0 55 2.0

Emerging Markets 4.7 3.7 -25 5.9 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 5.1 4.9 -6.0 4.2 3.0
Polsko 52 4.1 -4.2 4.6 3.5
Slovensko 4.1 24 -8.0 6.0 3.0

Zdroj: GIAM, Generali Investments CEE

Globalni PMI indikator

(Groveri "50" = hranice rust/pokles aktivity; zdroj: JPMorgan)
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Ekonomiku USA ohrozuje druha vina :

Propad neni tak hluboky jako v fadé jinych zemi USA - Vyhled urokovych sazeb
Futures na zakladni sazbu FEDu

. . N 0,10
= Nulové sazby minimalné do konce pfistiho roku
, . L s . 0,08
= Biden sice vede, nicméné na sklonku prazdnin 2008 zastavily pokus o
senzadéni obrat McCaina aZ vrcholici finanéni krize a pad Lehman Brothers. 0,06
0,04
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1. Prubéh pandemie
2. Makro a centralni banky
3. Financni trhy

Optimismus na financnich trzich
pokracuje koronaviru navzdory diky
rozvolnovani restrikci za mohutné
podpory centralnich bank.
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Vyvoj na dluhopisovych trzich

Sentiment i podminky zUstavaji pfiznivé
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Vynosy statnich dluhopisd se drzi nizko kvuali ekonomické recesi,
nulovym aZ zapornym sazbam i nakupdm centralnich bank.

Kreditni trhy pokracuji ve spanilé jizdé. Spready se dal utahovaly a
odmazaly dalSi obrovskych ztrat, které utrpély béhem breznovych
vyprodejli, priCemZz nakupy jak statnich, tak samoziejmé i
korporatnich dluhopisti ze strany centralnich bank predstavuji
dileZitou technickou podporu pro kreditni trh.

Vysledkova sezéna za Q2 bude pravdépodobné velmi 3Spatn3,
nejistota z(stdva - kreditni spready se v dohledné dobé nevrati na
urovné pred pandemii a korporatni dluhopisy si tak na rozdil od
dluhopist statnich udrzi atraktivni vynosovy potencidl i do budoucna

Globalni defaultni mira a kreditni spready
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Vynos triletych statnich dluhopist
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NASDAQ na novych maximech diky FAANG (Amazon letos +60 %) .

S tim, jak vyspélym trhim dochazel v Eervnu dech, pfesunul se v honbé za vynosem zajem investorl na rozvijejici se trhy

=  Ceny ropy na postkrizovych maximech (oZiveni poptdvky & OPEC+ drzZi dohodu), zlato pobliz historického maxima

=  POZITIVA: data nad ocekavanim v USA i v Evropé, uvolnénd ménova politika (Fed i ECB ,jedou” na maximum, dalsi zemé snizuji
sazby: Brazilie, Mexiko, Rusko...), virus se zda byt v Evropé pod kontrolou, dfizer, University of Oxford a AstraZeneca, CanSino
Biologics... postupuji do Il. faze testovani vakciny

=  NEGATIVA: napéti Cina x USA: sankce kvili Hong Kongu (ztrata obchodnich vyhod) + dali omezeni proti Huawei a spol., druhd vina
Sifeni viru v USA, Trump (Republikani) ztraci v prizkumech => hrozi plna kontrola Demokrat(i nad Kongresem

Hlavni akciové indexy
Relativné k 31.12.2019
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Zdroj: Generali Investments CEE | Bloomberg
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Change in G4 central banks' balance sheet vs MSCI
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Upozornéni na rizika

|
Tento propagacni materidl vyhotovila investicni spolecnost Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s. a jsou v ném vyjddreny ndzory jejich
pracovniku. Pri pripravé spolecnost vychdzela z duvéryhodnych externich zdroji, avsak nemdZe odpovidat za tplnost a presnost takto prevzatych
informaci. Uvedené informace jsou nezdvazné, maji pouze informativni charakter a neberou v tvahu situaci ani osobni poméry jednotlivych investort
a jejich zamérem neni doporucit konkrétni financni ndstroje nebo strategie konkrétnim investoriim. Nejednd se o nabidku Ci verejnou nabidku ani o
ndvrh k uzavieni smlouvy a materidl neslouZi k poskytovani 050 b Nih O
investicniho poradenstvi ani nepredstavuje investicni doporuceni k ndkupu Ci prodeji jakychkoliv investicnich ndstroj. ]

Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu doby trvani investice kolisat podle trZznich podminek, sménnych kurzi a dalsich vlivi a ndvratnost
investované ¢dstky neni tudiZ zarucena. Vykonnost v minulosti neni zdrukou vykonnosti budouci.

U&elem materidlu neni nahradit ani shrnout statut a/nebo prospekt fondu a sdéleni kli¢ovych informaci pro investory, v nichZ jsou uvedeny podrobné
informace o spolecnosti obhospodarovanych fondech, véetné informaci o poplatcich a rizicich a investicni strategii v ceském jazyce, u fond( s domicilem
v Irsku v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné na internetovych strankdch www.generali-investments.cz a v listinné podobé v sidle a kontaktnim
misté spole¢nosti a u smluvnich partnerd.

Blizsi udaje o spolecnosti a ji poskytovanych sluZzbdch jsou k dispozici na www.generali-investments.cz. e

Kontakt:

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
Fund Portfolio Management
info@generali-investments.cz

Klientska linka +420 281 044 198
www.generali-investments.cz


http://www.generali-investments.cz/
http://www.generali-investments.cz/

