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Webinar: Ekonomika a trhy

Radomir Ja¢
Martin Pohl

Generali Investments CEE, investi€éni spole€¢nost, a.s.
11. kvétna 2020

Hodnota investice a prijem z ni mohou v priibéhu doby trvani investice kolisat podle trznich podminek,
sménnych kurzi a dalSich vlivi a navratnost investované castky neni tudiz zaruc¢ena. Vykonnost v minulosti
neni zarukou vykonnosti budouci. Podrobné upozornéni na rizika naleznete v zavéru prezentace.




Akcie si pripsaly mirné zisky, ropa se oklepala
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Pozitiva

= Remdesivir schvalen k pouzivani v USA, Japonsku...

= Virus je na ustupu v Evropé a vétSina zemi postupné
uvolnuje restrikce.

= Data v USA méné Spatna nez se ¢ekalo

= Energy sektor profituje z rostoucich cen ropy.

=V Evropé zabraly automobilky, banky a pojiStovny.

= DalSi podpora ze strany centralnich bank v Japonsku,
Eurozéné a Ciné.

Negativa
= R0st napéti mezi USA a Cinou.
= Data v Evropé a Ciné
= Amazon zaostal za oekavani (+30% letos)

Ropy: Sklon krivky futures
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Vynosy ,bezrizikovych® dluhopisu stabilni, rizikové prémie vzrostly

Vladni dluhopisy
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VlIadni dluhopisy stabilni, firemni bondy mirné ztracely,
euro perfierie pod tlakem.

ECB: nové dlouhodobé refinancujici operace
"PELTROSs" a snizeni sazeb pro TLTRO Il + indikace
ochoty jit to HY.

Downgrady v Evropé: Fitch snizil rating Italie o jeden
stupen BBB-/stab. a Slovenska na A/Stabilni

Vélka soudd: Némecky ustavni soud vs. Evropsky
soudni dvir a EU komise zvazuje Zzalobu na Némecko.
Eurogroup: ESM uvéry az EUR 204 miliard (2% HDP
2019), splatnost 10 let, urok 0,1%.

EMU: Vybrané viadni dluhopisy
Splatnost 10 let, prémie nad némecké bundy
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Prubéhu koronavirového soku

&ina: Caixin indexy sentimentu = Cina: Oziveni narazi na dalsSi prekazky

55 =  Prumysl €eli zpomaleni zahrani¢ni poptavky
50 =  Sluzby utrpélyznovuzavedenim nékterych restrikci.
45

= USA: Negativni Sok zatim mensi, nez se ¢ekalo

40 . , .
=  Sentiment stale nad dnem z krize 2008/2009
35 = Mira nezaméstnanosti 14.7%.
30
25 = Evropa a vétSina zbytku svéta: Stopka v dubnu
20 =  Sentiment na nebo pod krizi 2008/2009
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Koranovirus — Situace v Evropé se zlepSuije.

COVID 19: Pocet novych pripadu
3-denni klouzavy pramér
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COVID 19: Pocet novych pripadu
3-denni klouzavy primeér
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Evropa: Pocget novych pfipadl i umrti je nizky a nebo klesa.

USA: Pocet novych pfipadl i umrti se zacina stabilizovat.

Rozvojové zemé: Sifeni ¢asto akceleruje nebo se maximalné
stabilizuje, data problém
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COVID 19 — Ustup od restrikci zahajen

Koranavirus: Index miry restrikci = Evropa: Tempo zavisi na mire zasazeni
100 = |talie a Spanélsko - teprve prvni mirné uvolfiovani

a—. = Francie - prvni vina dneska

. _,_/_ = Némecko - jiz zahajeno pred tydnem,

60
= USA: Trump a republikani tla¢i na zahajeni, staty to brzdi
40 = VIadni doporuceni umoznuji uvolnéni jiz dva tydny
=  Pristup statl zavisi na mife zasazeni a politice.
20
0. . . . . . . . = Region: Relativni pfisnost stfida uvolfiovani

13 113 213 313 104 204 304 = Ceska republika a Slovensko akcelerovalo své plany

e—— NEMECKO emm— |t3]ie — T ANCIE UVO|ﬁOVéni

"""" Cina USA = Dal$i vina uvolfiovani v Polsku.

) ) o = Prvni uvolnéni v Chorvatsku, Bulharsku a Srbsku
Koranavirus: Index miry restrikci
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CNB, ménové zasedani 7. kvétna: nova progndza a snizeni Uroku

2T repo sazba snizena o 75bp na 0,25 %: nejnize od
fijna 2017; trh Cekal snizeni o 50bp na 0,50 %.

Cerstva kvartalni makroprognéza akcentuje enormni
nejistoty ohledné dalSiho vyvoje: doporucovala snizit
sazby o 50bp, BR vzhledem k rizikim ucinila
razantnéjSi krok (zmékceni podminek ,do zasoby*).

Prudky pokles ekonomiky v 1Q 2020 (~ -3.3 % qoq)
a zejména 2Q 2020 (~ -10.1 % qgoq), poté rust HDP
na mezikvartalni bazi (qoq), avsak mezirocné kladné
hodnoty az od 2Q 2021.

Oziveni (yoy) mezi ,V*“ a ,L* (viz minula diskuse zde),
zejmeéna skrze spotfebu domacnosti a vliadni vydaje.
Inflace se snizi, fakticky ale zlistane u 2% cile.

Potfeba uvolnit ménové podminky (viz sazby) s tim,
Ze v dalSich kvartalech zUstanou sazby stabilni
(progndza pro repo sazbu: 0,50 %; realita: 0,25 %).

Koruna stabilni v oblasti 27,50/EUR do konce 2021.

Globalni hospodaisky rust (celoro¢ni zména realného HDP v %)

2018 2019 2020f 2021f

Svétova ekonomika 3.6 2.8 -35 5.3
Vyspélé ekonomiky 2.3 1.7 -6.4 4.4
USA 29 2.3 -7.5 5.0

eurozoéna 1.9 1.2 -8.0 4.5

Némecko 15 0.6 -7.5 5.0

Emerging Markets 4.8 3.8 -0.9 6.1
Cina 6.6 6.1 1.3 8.0

Ceska republika 2.8 25 -7.0 5.0
Madarsko 51 4.9 -6.0 4.2
Polsko 5.2 4.1 -3.4 3.7
Slovensko 4.1 24 -7.0 4.0

Zdroj: GIAM, Generali Investments CEE

CNB: Cerstva prognéza pro éeskou ekonomiku (kvéten 2020) vs.
predchozi prognéza (inor 2020)
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Zdroj: CNB (www.cnb.cz)

CNB: prognéza HDP (kvéten 2020 vs. Gnor 2020)
ekonomika CR, étvrtletni, rist mezirok v %

10 10
0 0
5 5

10 10

15 15

1119 I 1 % 1720 I 1 IV 1721 l Il i\
rozdil predikci kvéten 2020 vs_ Gnor 2020 ey &ten 2020 e inor 2020

;f.}jit' GENERALI

ElIreh INVESTMENTS



CNB, progndza kvéten 2020: inflace, urokové sazby a ménovy kurz

CNB: prognéza inflace (kvéten 2020 vs. Gnor 2020)
CPI, meziro€ni zména, étvtletni primérv %
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CNB: prognéza ménové-politické inflace
kvéten 2020 vs. Gnor 2020; évriletni primér v %
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CNB: prognoza kurzu koruny (kvéten 2020 vs. anor 2020)
kurz EUR/CZK, étvrtletni pramér
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Stfedoevropskeé financéni trhy: ménova politika, vladni dluhopisy, mény
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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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