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1. Ceny energii se klesaji
2. Inflace se stabilizovala
3. Financni trhy

Hlavni centralni banky
zvysuji sazby




Vyrazné poklesy hlavnich energetickych komodit

Plyn

Evropské zasobniky plynu nad 75 %

= Nové LNG terminaly

= Teplazima

= Cena na 50 % stropu

Elektrina

= Uklidnéni na trhu s elektrinou

= Pokles cen plynu

= Rdst vyroby z obnovitelnych zdroj(
= Tlak na Uspory
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EK jedna o zménach na energetickém trhu
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Gas Prices in Europe
Dutch TTF Futures, MWhin EUR

Vil-21 X-21 1-22 v-22  VII-22 X-22 I-23

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0]

 Next year spread Next month

EU: Gas Storage Level
in % of capacity

X-19 Iv-20 X-20 Iv-21 X-21 v-22  X-22

Current 1-week avg. Avg. of previous 5Y



Ekonomika USA

FED zvysuje sazby, americka ekonomika tlaku zatim odolava

Scénar mékkého pristani se zatim napliuje ,
USA: Trh prace

= Index ISM ve sluzbach vyskocil na 55 bod{ 15 - 160000
= Silny trh prace, nezaméstnanost na 3,4% 13 - 155000
= Data za primysl — predstihové ukazatele v » L 150000
pasmu kontrakce 45000

= Nemovitostni trh se stabilizuje 9
L 140000

.
o .. . , L 135000

Centralni banka - FED pokracuje v boji s inflaci :
L 130000

= Prosincova data o inflaci potvrdila Ustup

cenovych tlakl - poklesu na 6,4 % 3 125000
120 VIF20 121 VI21 122 VIk22 123

= FED zvysil zakladni urokovou sazbu o 25 Mira nezaméstnanosti (vlevo) =7 améstnanost (vpravo)
baZiCkyCh bodu na 4,50'4,75 % Zdroj: Generali Investments CEE, investiéni spole¢nost, a.s., Bloomberg

= RUst sazeb bude pokracovat
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Ekonomika EU

Rostou inflacni ocekavani + sniZuje se odhad rtstu HDP

Nalada mezi spotrebiteli se zlepsuje aktivita
= HDP eurozdna za 4Q +0,1 %

= Prlzkumy PMI implikuji, Ze recese v EMU
bude spise kratka a mirna

= Pomaha pokles cen energii

= Ocekavame rlst HDP v eurozéné v roce 2023
na urovni 0,7 %

ECB pokracuje v rychlém zvysSovani turokt

= |nflace v eurozéneé v lednu klesla 8,50 %

= ECB zvysila depozitni sazbu 0 0,50 % na 2,50 %

= Predpokladame, Ze depozitni sazba najde svj vrchol
v oblasti 3,50 % v 2. Ctvrtleti 2023

=  Kurz eura vUci USD vyrazné posilil
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Eurozona: PMI prazkum (mésic¢né)
(Uroven > 50 = aktivita roste / a haopak)
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Eurozona: inflace (HICP) a refinancni sazba ECB (v %)
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg



Cina

Pfiznivé signaly prisly i z Ciny

= Ekonomicka aktivita v Ciné se odrazila ode dna

= Rdst sentimentu indikuje pokracovani
pozitivniho vyvoje

= Uvolnéni covidovych restrikci

= Naopak situace v ¢inském nemovitostnim
sektoru z(stava naddle Spatna navzdory masivni
podpore ze strany vilady.

= Tenze mezi USA a Cinou neklesd

Interni / Internal

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

Inflace se stabilizovala
Ekonomika
= HDPve 4Q-0,3% g/q = 2. pol. roku recese
= Maloobchodni trzby v prosinci -7,3 % y/y

CNB: Cerstva prognéza pro éeskou ekonomiku ((inor 2023) vs.
predchozi prognoéza (listopad 2022)
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=  Prlmyslova vyroba + 1,3 % y/y (automobilovy priimysl) ey | e, crn,

minulé prognéza M nové progndza

= Trh prace zUstdva silny, nezaméstnanost 3,9 % .
Zdroj: CNB (www.cnb.cz)

= HDP za cely rok 2023 pravdépodobné mirna recese

Meziroéni inflace v Ceské republice (v %)
éNB 20,0
= Sazby beze zmény na 7,00 % 16,0
= Pfevaha ,holubic¢iho” kridla v bankovni radé 10,0
= Koruna posiluje i 6,0
= Inflace klesla na 15,8 % pod o¢ekavanim CNB 0.0
= Kombinace klesajici inflace a silnéjSi koruny dle naseho 232883858839 3858538¢8¢Y

nazoru otevfe ve 2. pol. prostor pro pokles sazeb CNB

Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole€nost, a.s., Bloomberg
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1. Ceny energii
2. Nezadrzitelny rust inflace

= GENERALI
51,‘5. INVESTMENTS



Dluhopisove trhy

Vynosy vladnich dluhopisti v lednu klesaly

Vliv mél jak vyvoj na globalnich trzich

Inflace ve vétsiné zemi klesala

Holubici komentare hlavnich centralnich bankéru
Trhy ¢ekaji konec cyklu zvySovani sazeb

Korporatni dluhopisy - pozitivni vyvoj

Spready kreditnich indext se utahly

Pozitivni sentiment v o¢ekavani konce rdstu sazeb
Kreditni podminky z(stavaji celkové zhorsené

Vyssi volatilitu na trzich o¢ekavame i v nasledujicich
meésicich
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Stiedni Evropa: vynosy vladnich dluhopist

latn 10Y, v %
12,00 (splatnost 10Y, v %)

10,00
8,00
6,00
4,00
2,00

0,00
1-18 VII-18 1-19 VII-19 1-20 VII-20 1-21 VII-21 1-22 VII-22 1-23

e CZGB10Y  emmm=HGB10Y e====POLGB10Y

iTraxx indices spreads (bps)
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Zdroj: Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s., Bloomberg

iTraxx Main (1G)
iTraxx Crossover (rhs)




Akcie 10

Pozitivni zacatek nového roku

= Spolecnosti reportovaly vysledky za 4Q,

o Vyvoj akciovych trhi
prevlddalo pozitivni pfekvapeni - E
= Reakce na predchozi poklesy, pfiznivé valuace - -
= Recese v rozvinutych ekonomikach by mohla byt
mélka nebo 7adnd .
= Asie rostla diky ruseni protiepidemickych o e
opatieni v Ciné

Vykonnost akcii vlednu 2023

Zap. Evropa CEE SEE, Rusko, Turecko Globalni
Némecko 8,7% |Ceska republika | 10,6% |Chonatsko 6,6% |S&P 500 6,2%
Francie 9,4% |Polsko 6,2% |Srbsko 4,3% |Stoxx Europe 600 6,7%
Velka Britanie 4,3% |Madarsko 3,5% |Bulharsko 2,2% |MSCI Emerging markets 7,9%
Italie 12,2% |Rumunsko 4,1% |[Rusko (USD)| 3,2% |CECEEUR 7,8%
Spanélsko 9,8% |Rakousko 8,2% |Turecko -9,7% |Cina (Sanghaj) 5,4%

Zdroj: Bloomberg
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Vyvoj komodit

Extrémni volatilita

Ropa stagnuje ale vyhled je spiSe pozitivni

= Cena od zacatku roku kolem 80 dolaru za barel
= Pokracujici dodavky z Ruska do Asie

=V Ciné zmirnéni protipandemickych opatfeni

= Dlouhodoba podinvestovanost v odveétvi

Zlato

= Oslabenim dolaru

= Zlato si od zacatku roku pripsalo 10% zisky

= Rada nejistot v ekonomice pfetrvdvd

=  Geopolitické napéti ve svété (averze k riziku)
= \ysoka volatilita

Interni / Internal
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Vyvoj ceny zlata a ropy
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zdroj: Bloomberg
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Vyhled .

Vysoka mira nejistoty

= Geopoliticka situace — tenze zUstavaji

= Potencialni energeticka krize

= Riziko inflace neni zazehnano

» Riziko prehnané tvrde politiky hlavnich centralnich bank
= Restart Cinské ekonomiky

= USA se opét blizi k dluhovému stropu
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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/

