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1. Energie — ,Perfect storm”
2. Centralni banky — boj proti inflaci
3. Financni trhy

:‘ T ‘ Centralni banky vytahly
= : do boje proti inflaci
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Ceny energii se vymkly kontrole

Extrémni volatilita — elektfina pokofila hranici 1 000 EUR/MWh

Plyn

= Nord Stream 1 zcela mimo provoz

= LNG terminal Freeport — poskozen vybuchem
= Hledani alternativnich zdroji (USA a z Katar).
= Letos nahradi pres tretinu dodavek z Ruska

= LNG - plovouci terminaly

= Evropské zasobniky plynu na 80 %

Elektrina

= Vysoké ceny plynu

= (Qdstavené jaderné el. ve Francii

= Sucho ve Skandinavii

= Energeticka burza — extrémni volatilita
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Dodavky ruského zemniho plynu do EU od zacCatku roku klesly o 48 %

Dodavky plynu do Evropy od spole¢nosti Gazprom

Turning the Screws
Low supplies from Gazprom escalate energy crisis in Europe

Nord Stream flows M TurkStream supply to EU Ukraine transit (Sudzha, Sokhranovka) Yamal-Europe (via Kondratki in Poland)
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Source: Grid data
NRSTFLOW Index (NordStream Greifswald) Rus gas flow to EU Daily 01JAN2021-31AUG2022 Copyright@ 2022 Bloomberg Finance L.P.
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Ekonomika USA

Omezeny dopad cenového Soku a zvySovani sazeb na rist

Relativné pozitivni ekonomicka data
= Indexy ISM nad urovni 50 bod{
= Silny trh prace, nezaméstnanosti na 3,7%

= Pokles cen komodit indikuje odeznivani nakladového a
cenového Soku v USA

= Narast udarokovych sazeb ma nejcitelnéjsi dopad
v segmentu nemovitosti, kde pokracoval pokles aktivity i
prodejl

Centralni banka - FED pritvrdil v boji s inflaci

= Kli¢ovy signal na konferenci v Jackson Hole

= FED bude bojovat s inflaci i za cenu bolestivého dopadu
na ekonomiku

= Trh Ceka, ze FED letos zvysi sazby na 3,75 %
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Ekonomika EU

Rostou inflacni o¢ekavani + snizuje se odhad riastu HDP

Ekonomicka aktivita klesa

= Kompozitni PMI poklesl z 49,9,5 na 48,9 (oblast
poklesu —nejslabsi od loriského Unora)

= Nalada mezi spotrebiteli se zhorsuje
= Nelze vyloucit scénar recese

Ménové-politické zasedani ECB

= |nflace v eurozoné vzrostla na 9,1 %

= ECB zvysila v zari depozitni sazbu 0 0,75 %
= Trh Ceka do konce roku jesté 2 x 0,50 %

= Tlak na rast vynost vladnich dluhopist
v eurozoné

= Kurz eura vuci USD pod paritou
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg

Eurozéna: PMI priizkum (mésicné)
(droven > 50 = aktivita roste / a naopak)
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Slozeny PMI

Zpracovatelsky prumysl

Sluzby

Eurozéna: inflace (HICP) a refinanéni sazba ECB (v %)
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Cina
Ochlazeni cinské ekonomiky

IMF prudce snizil odhad rlistu HDP

Pro letoSni rok by mél dosahnout jen 3,3 %

N&vrat Covidu, na ktery Cina nelprosné
reaguje restrikcemi a uzavirkami
NevyreSena situace kolapsu nemovitostniho
sektoru

Potize v primyslu prohloubily odstavky
elektriny

Na druhou stranu opatfeni na podporu ristu:

- snizeni urokovych sazeb
- navysSeni limit0 dluhu pro regiondlni vlady a

statni banky

Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg
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Cina - PMI indexy sentimentu
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Ekonomika CR

Inflace i nadale prekvapuje

Ekonomika

= Maloobchodni trzby stouply 0 0,2 % m/m

= Prdmyslova vyroba + 1,7 % y/y ( + automobilovy
primysl, - energeticky ndrocnd odvétvi)

= Trh prace silny, nezaméstnanost 3,3 %

= Pokles realnych mezd 0 9 % ve 2Q

CNB
= Sazby beze zmény na 7,00 %

= Prevaha ,holubic¢iho” kridla v bankovni radé

= |ntervence na CZK/EUR pokracuiji

= [nflace vyrostla na 17,5 % pod ocekavanim

= Stabilita sazeb po delsi dobu
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CR: spotiebitelskadivéra(prizkum EK) a maloobchodni
trzby yoy v % (3M praméry)
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1. Ceny energii
2. Nezadrzitelny rust inflace
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Dluhopisove trhy

Rulst vynosU napfic regiony

Statnim dluhopisiim se nedafilo

= Srpen byl ve znameni rlstu vynosu vladnich dl.

= Vysoka inflace ve vétsSiné zemi (EU na historickych
maximech)

= Jestrabi komentare predstavitell centralnich bank

= Pokracujici energeticka krize

Korporatni dluhopisy pod tlakem

= Spready kreditnich indexU rostly

= Zpomaleni ekonomiky, rust sazeb, vysoké
ceny energii

= Kreditni podminky jsou v dlisledku nejistot
celkové zhorsené

= RUst rizikové prémie i sazeb znamenaji drazsi
financovani
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Vynos desetiletych viadnich dluhopisu v
procentech
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Akcie

V srpnu se akcie vratily k poklesu

= QObavy z recese
= Jestrabi komentare FEDu
= Slaba data z ekonomiky
= \lysoké ceny energii

= Statni regulace

= Koronavirus v Cin
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Relativni vyvoj hlavnich akciovych indexu
od pocatku roku 2021
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Vykonnost akcii v srpnu 2022
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GEM

CECEEUR

Zap. Evropa SEE, Rusko, Turecko Globalni
Némecko -4,8% |[Ceska republika [ -4,8% |Chorvatsko 1,6% [S&P 500 -4,2%
Francie -5,0% |Polsko -11,2% |Srbsko 1,5% |Stoxx Europe 600 -5,3%
Velka Britanie -1,9% [Madarsko 0,2% [Bulharsko 2,1% [MSCI Emerging markets 0,0%
ltalie -3,8% |Rumunsko -3,2% |Rusko (USD)| 11,4% |CECEEUR -9,1%
Spanélsko -3,3% |Rakousko -4,3% |Turecko 22,3% |Cina (Sanghaj) -1,6%
Zdroj: Bloomberg
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Vyvoj komodit

Extrémni volatilita

Ropa - protichtudné signaly

= Svétovd ekonomika zpomaluje

= Sance na ndvrat irdnské ropy na globdlni trhy
= Politika zemi kartelu OPEC

= Riziko naruseni dodavek ropy z Ruska

= Nejistota ohledné budoucich dodavek z Ruska
= Dlouhodobd podinvestovanost v odvétvi

Zlato

- Silny dolar

= - Vysoké sazby

= + Rada nejistot v ekonomice

= + Geopolitické napéti ve svété (averze k riziku)
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I Vyhled .
Vysoka mira nejistoty

= Prubéh vojenského konfliktu mezi Ruskem a Ukrajinou
= Dodavky energetickych surovin do Evropy

= Meénova politika centralnich bank

= Vyvojinflace a ekonomického rastu v USA a EU

= Re3eni ekonomickych nerovnovéah v Ciné

= Sankcni politika vuci Rusku

= Epidemie nemoci Coviv
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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
pracovnikd. 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 investic¢nich ndstroja. ]

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 spolecnosti a u smluvnich partnerd.

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

Kontakt:

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.
Fungenerali-investments.cz

d Portfolio Management
info@generali-investments.cz

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

