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Klicové udalosti Vyvoj akciovych trh{l
Klesajici inflace povede CNB -

k dalSimu snizovani Groku o O
navzdory deklarované opatrnosti o B GEED
Vétsina akciovych trhii posilila v oéekavani ISZ

niz$ich urokl, pfestoze data z ekonomiky s0%

moc nenadchla 2%

V USA byla zvefejnéna vyssi nez ocekavana jadrova
inflace. | nezaméstnanost a maloobchodni trzby byly ggg3ssggggggsssgdgaarresgggdaagagay
slabsi. Sentiment vSak zachranily komentare FED o le-
toSnim snizovani Urokovych sazeb. Americky S&P 500
si tak pripsal dalsich 3,1 %. Nejvétsimu rlstu se tésily
akcie ze sektord energii a zékladnich materiald. V Evro-

Vyvoj ceny zlata a ropy

pe akcie poskoCily jesté vice (+3,7 %), kdyz ECB slibila sus/barel sUS/unci
brzké snizovani sazeb a ekonomicka data se stabilizo- b —rops brent 2100
vala. Maloobchodni a bankovni tituly excelovaly. Stre- s ——Zlato (vpravo) 1900
doevropsky index si pripsal jen 1,9 %, nebot Polsko 95 1700
(+0,7 %) drzely pti zemi tituly se specifickymi $patnymi o 1500
zprévami. Cesky trh vak posilil vyznamné (+4 %). s L300
4

Ceny Ceskych viadnich dluhopisti v bfeznu mirné klesly. ig 1100
CNB snizila Uroky, repo sazbu o pdl procentniho bodu 15 900
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na 5,75 %, zaroven ale zdlraznila opatrnost v procesu
uvolhovani své politiky. Meziroéni inflace v Unoru klesla
z 2,3 % na 2,0 %. Dostala se tak na dvouprocentni
inflacni cil centréini banky a dle naich odhadd v jeho Meziro&ni inflace v Ceské republice (v %)
blizkosti setrva i v dalsich Ctvrtletich. Koruna v oblasti
25,30 za euro je v8ak o dvaapll procenta slabsi, nez

20,0

&ekala Unorova prognéza CNB. Bankovni rada zaroveri 180
) . v s v s s s v 16,0
klade duraz na ukotvenost |nﬂacn|chvocekavan|. Oce- 40
kavame ale, ze nizka inflace povede CNB ke snizovani 'gig
urokl po padesétibodovych krocich jak na zasedani jg
pocCatkem kvétna, tak i v Cervnu. 20
-2,0
. Soucasna , 7 , o
Akciové indexy 1M M R oot \lynosy statnich dluhopist
USA (DJIA) 2,08% 562% 19,63% 39807
Némecko (Dax) 461% 10,39% 18,32% 18 492 6,0%

536% 5,23%
e

Stredni Evropa 1,94%  4,90% 38,77% 1908 0%

4,0%

" Soucasna
Komodity ™M 3M 1R hodnota 3.0%
Zlato 9,00% 7,90% 12,78% 2230 0%
1,0%
Ropa Brent 4,62% 13,65%  9,67% 87,48 0.0%
) am 6M 2v 5y 10v
Vypocty: Generali Investments CEE «t=CR —4=USA —m—EMU
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Udalosti, které hybou trhem

Udalost Vliv na trh Dopady

Breznovy vyvoj na financnich trzich byl relativné priznivy, a to predevsim diky akciim, které posilily témér na

v8ech trzich. Naopak hdife si vedly diuhopisy, nebot dobra ekonomicka situace nuti investory k prehodno-

Rizikova aktiva opét pozitivné ceni vyhledu ménové politiky. Trhy postupné opousti scénar brzkého zahajeni cyklu snizovani irokovych

1\ sazeb. Prevaha pozitivnich prekvapeni dominovala i globalné. Cinska data indikuiji, Ze se oZiveni spojené

s Unorovymi svatky prelilo i do bfezna. PMI indexy za priimysl se vrétily do pasma rlstu a konjunktura po-

kraGuje i ve sluzbdch. Smérem nahoru prekvapila i ¢inska inflace, avSak hodnota ro¢niho réistu CPI 0,7 %
a pokles vyrobnich cen stéle neindikuii, Zze by se Cina dostate¢né vzdalila nebezpedi deflace.

CNB na breznovém zaseddani zopakovala tnorové snizeni Urokl o 50 bp: repo sazba se tak dostala
. o i na uroven 5,75 %. Dva Clenové bankovni rady hlasovali dokonce pro snizeni o 75 bp, vétSina preferuje
CNB pokracuje v rychlém tempu - opatrngjsi pristup. Nizka inflace hovoif pro dalsi pokles trokti, predpokladame nicméng, ze se CNB bude
snizovani Urokl i nadale drZet tempa snizovani rokd o 50 bazickych bodd v jednom kroku. Piti zasedani bankovni rady
se bude konat 2. kvétna, CNB na ném bude prezentovat novou ¢tvrtletni progndzu a téz svij pohled na
Uroven neutraini Urokové sazby, jez byla dosud odhadovana v pasmu 2,50 % az 3,00 %.

Defaultni miry zlstanou pravdépodobné jesté nékolik mésicl vysoké, v pribéhu roku by ale mélo dojit
k jejich stabilizaci. A prestoZe zejména spolecnosti se slabym kreditnim profilem jesté pociti opozdény efekt
vysokeé inflace a sazeb, ocekavani jsou pozitivni a kreditni podminky se zna¢né uvolnily. Emisni aktivita na

Kreditni vyhled se zlepSuje % trhu je zdrava (hlavné u spole¢nosti s investi¢nim ratingem) a refinanéni riziko spolecnosti pokleslo. Také
ratingova aktivita byla v Unoru pozitivni, kdyz po nékolika mésicich pocty zvyseni ratingl prevysily pocty
snizeni ratingQ. Rizikem je vyraznéjsi zpomaleni ekonomiky, respektive delsi obdobi nizkého rlstu, a geo-
politické udalosti.

prekvapila

Vyvoj fondu

Vykonnosti
Nézev fon ISIN fon lecnost
ik

Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,16% 3,82% 6,62% 7,74% 10,16% 1,11%
Generali Fond vyvazeny CZ0008474806 GICEE -0,18% 3,81% 6,83% 7,99% 11,59% 0,61%
Generali Fond korporéatnich dluhopisti CZ0008471786 GICEE 0,49% 5,41% 9,48% 1,22% 6,59% 2,29%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 1,51% 8,08% 12,85% 4,73% 14,37% 4,02%
Generali Fond globalnich znadek CZ0008471778 GICEE 2,79% 19,58% 24,39% 20,25% 58,81% 9,29%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE 2,07% 10,73% 11,83% 24,96% 42,41% 6,25%
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE 7,98% 3,95% 10,64% 62,00% 51,99% 6,05%
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE 3,95% 16,74% 18,21% 6,33% 24,33% 5,41%
Generali Fond zlaty Cz0008472370 GICEE 11,70% 15,50% 3,31% 6,03% 40,43% 3,84%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE 5,63% 19,96% 24,57% 11,97% 13,15% 0,84%
Generali Fond fondd dynamicky CZ0008473303 GICEE 2,89% 12,76% 17,29% 19,41% 35,27% 4,70%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 4,01% 10,88% 1,48% 6,92% 54,83% 2,30%
Generali Fond fondd vyvéazeny CZ0008473287 GICEE 1,73% 8,13% 12,92% 10,65% 20,19% 3,27%
Generali Fond realit* CZ0008475928 GICEE 0,32% -0,18% 1,76% 14,76% N.A. 0,69%
Generali Fond korporatnich dluhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,58% 5,76% 9,74% 1,19% 7,93% 2,38%
Generali Fond kratkodobych investic IEOOONRCLXW4 GIC 0,39% 2,95% 6,11% N.A. N.A. 1,38%
Generali Fond korporatnich dluhopist — dividendova tfida IE00B765Y503 GIC 0,58% 5,76% 9,71% 0,97% 0,94% 2,38%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMR04 GIC 2,69% 12,56% 13,89% 7,13% 22,24% 5,15%
Generali Fond vychodoevropskych diuhopist IEOOB96J2076 GIC 0,29% 5,99% 10,05% 2,42% 1,63% 0,31%
Generali Fond stabilniho ristu IEOOBKZGHM37 GIC 4,11% 18,27% 20,90% 26,19% 60,21% 9,38%
Generali Fond vychodoevropskych akcif IEOOB3LHP168 GIC 0,80% 21,40% 39,26% 50,05% 40,65% 2,24%
Generali Fond balancovany komoditni IEOOB5ZVJIM75 GIC 2,74% -2,53% -9,54% -2,03% -21,17% -1,86%
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC 0,43% 3,43% 6,56% 10,85% 13,95% 1,19%
Generali Prémiovy vyvéazeny fond |IEOOBGLNMF81 GIC 1,74% 7,80% 12,33% 4,90% 18,38% 3,68%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 2,62% 12,44% 19,19% 17,97% 38,56% 6,57%
*k29.2.2024

N.A. - udaj neni k dispozici (kratka doba existence fondu); GICEE = Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a.s.; GIC = Generali Invest CEE plc
Uvedené fondy jsou v CZK. Zdroj: GICEE
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Porovnani konkurence

Porovnani konzervativnich fond¢ (31. 3. 2024) Fond 10k Sroky S et

Generali Fond konzervativni* 6,62% 7,74% 10,16%

124% @ Generali Fond konzervativni

Conseq Invest Konzervativni Conseq Invest Konzervativni 6,38% 12,78% 16,29%
Amundi CR - Sporokonto

119%

——AXA CZK Konto i
0B CZK Medium Amundi CR — Sporokonto 6,02% 6,34% 7,08%
114% AXA CZK Konto 524% 11,51% 13,16%
109% CSOB CZK Medium 506% 9,77% 10,88%
104%
99%
94%
Porovnani diuhopisovych fond( (31. 3. 2024) Fond 1rok  3roky  Slet
o Genergll !:*ond korporatnich 0.48% 1.22% 6,59%
135% dluhopisu

Conseq Korporatnich

L 9,79% 14,90% 21,69%
dluhopisu

125%

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR — Obliga¢ni fond 7,63% -3,20% -4,75%

8,12% 1,20% 8,38%

115%

105%

. CSOB Dluhopisovy 536% 3,07% 5,42%
e Generali Fond korporétnich dluhopist
Conseq Korporatnich dluhopist
85% ——Erste - CS korporatni dluhopisovy
= Amundi CR - Obliga¢ni fond
75% CSOB Dluhopisovy
S ST DN NN VYW O ONDNNTINOWRODOWOMWONODONDONDOOO O o d 4 d NN NN OO MmO S
B e e B T I B R g R i e e B B e B e N I I R R R R N R R A R R R N
BT AN T AN T AN T AN T AN T AN TAAITAN DT AR D I
8088850880888 5088088830888588832888558848
.. . . o Fond 1rok  3roky 5 let
Porovnani akciovych fondu (31. 3. 2024)
Generali Fond globalnich
eral 9 24,39% 20,25% 58,81%
250% znacek

240%

230% e Generali Fond globélnich znacek
6

Parvest Equity World Low

22,84% 18,63% 38,15%

220% e PARVEST EQUITY WORLD LOW VOLATILITY Volat|||ty

210% = ESPA STOCK GLOBAL

200% ——CS0B Akciovy ESPA Stock Global 30,37% 20,74% 69,69%
190% Amundi CR - All Stars Selection =

180% CSOB Akciovy 25,07% 30,74% 71,07%
170%

L60% Amynoh CR - All Stars Se- 27.07% 1512% 43.85%
150% lection
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110% 4
100%
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* Trida R fondu
Vypocty: Generali Investments CEE, poc¢atek od 1. 8. 2014 podle dostupnych dat k fondim
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Komentar k fondum (stfednédoby vyhled)

DLUHOPISY

Generali Fond konzervativni FKN

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vkladt davéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopisti. Doporu¢ovany minimalni investiéni ho-
rizont 1 rok.

Za cely rok 2023 Fond dosahl vynosu 7,14 %, coz je jednoznacné nejlepsi rocni vykon-
nost od zalozeni fondu. Hlavnim hnacim motorem rlstu byla vysoka trokova sazba,
kterou CNB témé&F po cely rok drzela na Urovni 7 %. Fond navic také v zavéru roku
profitoval z ristu cen ¢eskych statnich diuhopist, které pozitivné reagovaly na oceka-
vany zadétek cyklu snizovani sazeb. CNB totiz na svém poslednim leto$nim zasedani
pristoupila ke snizeni Urokové sazby o 25 bb. Mirné snizeni repo sazby CNB na Urover
6,75 % bylo v souladu s prevazujicim oCekavanim finan¢niho trhu. V neposledni fadé
se snizenim Urokd v leto$nim zavérecném Ctvrtleti poditala i samotna progndza z dilny
CNB. Odekavame, ze bankovni rada snizi trokové sazby o &tvrt procentniho bodu jak
na svém prvnim letodnim zasedani v Unoru, tak na nasledujicim v bfeznu. V prdbéhu
druhého Gtvrtleti by se na porad mohlo dostat snizovani trokd o pdl procentniho bodu
v jednom kroku s tim, jak v souvislosti s klesajici inflaci budou redlné uUrokové sazby
v Geské ekonom ice na pomérné vysokych kladnych urovnich. Z pohledu fondu to zna-
mena, Ze vynosy na velmi kratkém konci vynosové krivky budou klesat, zatimco vynosy
na delSim konci jiz maji velkou ¢ast oekavaného snizovani sazeb zakomponovanou ve
svych cenéach. V nasledujicich mésicich ¢ekame riist fondu, ktery by mél korespondovat

s Urovni vynosU statnich dluhopist na kratkém konci vynosové krivky.
Generali Fond korporatnich
dluhopist FKD

Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopisi. Do-

poruc¢ovany minimalni investiéni horizont 3 roky.

Fond po cely minuly rok vyrazné rostl pfi nizké volatilité a dosahl vynosu pres 9 %. Rust

fondu byl zalozen na tfech pilifich:

1) vysoké vynosové prémie korporatnich diuhopist, které diky pfiznivym podminkam na
akciovych trzich svym postupnym poklesem navysSovaly rlst cen diuhopisd,

2) vysoké vynosy z meénového zajisténi diky kladnému rozdilu mezi Urokovymi sazbami
CNB na jedné strané a ECB, resp. FED, na druhé strang,

3) aktivni sprava, zahrnujici mimo jiné i nové investice do desitky nové zanalyzovanych
dluhopist fundamentaing zdravych firem.

V zavéru roku fond urychlil rast diky centrainim bankam Spojenych statd a eurozony,

kterym pokles inflace umoznil ukongit cyklus zvySovani Urokovych sazeb. K vyraznému

rGstu fondu také prispélo navySeni priimérné doby do splatnosti a durace dluhopisti (na

sedmileté maximum), protoze citlivost fondu na trzni viivy byva umérna hodnoté durace.

V priibé&hu roku jsme vyrazné zménili regiondini strukturu diuhopist ve prospéch stredni

a vychodni Evropy, jejiz podil vzrostl nad 50 % — nejvysSi hodnotu od zaloZeni fondu.

Jednalo se zejména o bankovni diuhopisy z Ceska, Madarska, Slovinska a Rumunska —

prevazné investi¢niho ratingu.

VWyhled na letosni rok povazujeme za priznivy diky snizovani Urokovych sazeb centrdlinich

bank a oCekavanému zlepSeni finan¢ni situace firem spolu s ekonomickym oZzivenim

v druhé poloviné roku.

Generali Fond korporéatnich dliuhopisC —
dividendova trida DFKD

Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopist.
Vhodny pro klienty, ktefi upfednostnuji pravidelnou vyplatu vynosu ve formé
dividendy. Doporu¢ovany minimalni investiéni horizont 3 roky.

Stejny vyhled jako u FKD.

Generali Fond vychodoevropskych dluhopisti  FVED

Dluhopisovy fond investujici primarné do statnich dluhopist zemi stfedni a vy-
chodni Evropy. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 5 let.

Fond investuje zejména do statnich diuhopisl zemi stfedni a vychodni Evropy, které jsou
doplnény dluhopisy firem plsobicich v ramci regionu. PFi jejich vybéru upfednostiiujeme
banky a velké stabilni spoleCnosti z regulovanych odvétvi s minimalnim kreditnim rizi-
kem. Vice nez polovina aktiv fondu je zainvestovana na lokalnich trzich zminénych zemi,
kde se vynosy dluhopist pohybuiji nad srovnatelnymi dluhopisy v eurech ¢i dolarech.
S tim je spojena expozice na lokalni mény a sdzka na nominalni konvergenci téchto zemi
k eurozoné. K vice nez 10% vykonnosti fondu v roce 2023 prispél rlist cen dluhopist
i vyrazné posileni forintu a zlotého vici euru, které vice neZ vynahradilo mirné oslabeni
koruny a ronu. Vyhled na pfisti rok je priznivy, i kdyz vynosy fondu patrné nedosahnou
tak vysokych hodnot jako v roce 2023. Dluhopisy by mély dale profitovat ze snizovani
urokovych sazeb ze strany centralnich bank a oziveni evropské ekonomiky by mélo
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poskytnou podporu regiondlnim ménam, jejichZ vykonnost vSak bude omezovat sni-
Zujici se Urokova prémie regiondlnich trhd vici vyspélym trhdm. Dalsimi zdroji vynosu
fondu by méla zUstat i kreditni prémie firemnich dluhopist a stéle vysoké vynosy na
penéznich trzich.

@ Generali Prémiovy konzervativni fond PKF

Konzervativni fond investujici prevazné do terminovanych vklada diivéryhodnych
bank a bonitnich dluhopist. Doporuéovany minimalni investiéni horizont 1 rok.
Rok 2023 byl pro konzervativni fondy pfiznivy, nebot vysoké sazby, znamenaly i vysoké
vynosy na penéznim trhu. Diky tomu korunova tfida aktiv tohoto fondu prinesla svym
podilnikdm vynos 7,33 % Cistého, a piekonala tak i vysi zakladni Grokové sazby, kterou
Ceska narodni banka drzela témé¥ po cely rok na trovni 7 %. Hlavni investiéni taktika
se bude v tomto roce i naddle zaméfovat na investice do mixu statnich a korporatnich
dluhopis(.

OSTATNI

Generali Fond vyvazeny FVD

K 31. 10. 2023 doslo ke zméné nazvu fondu Generali Fond vyvazeny dluhopisovy na
Generali Fond vyvazeny. Tento fond je ur€en pro klienty, ktefi maji investiéni horizont
minimalné 3 roky a upfednostiiuji nizsi miru volatility (kolisavosti) v delSim ¢asovém ho-
rizontu. Fond je postaven na investi¢ni strategii, ktera v prostredi klesajicich urokovych
sazeb sézi na investice predevsim do dluhopist s del$i splatnosti, a naopak v pfipadé
rostoucich urokovych sazeb mdze fond investovat az 100 % do terminovanych vklad(
u bank a cennych papirG s kratkou dobou splatnosti nebo provadét tzv. repo operace
(zapUjcky s cennymi papiry).

Poté co CNB 21. prosince 2023 pristoupila k prvnimu snizeni sazeb od kvétna 2020
fond na to zareagoval vyraznym navysenim objemu dluhopisC s dlouhou splatnosti.
Ocekavame, ze bankovni rada snizi urokové sazby o ¢tvrt procentniho bodu také na
svém prvnim letos$nim zasedani v Unoru i na tom nasledujicim v bfeznu. V prdbéhu
druhého Gtvrtleti by se na porad mohlo dostat snizovani trokd o pdl procentniho bodu
v jednom kroku s tim, jak v souvislosti s klesajici inflaci budou rediné Urokové sazby
v Ceské ekonomice na pomérné vysokych kladnych drovnich. To znamena, ze budeme
ve fondu i nadale udrzovat portfolio Geskych statnich dluhopist s delsi splatnosti.

Generali Fond balancovany dynamicky FBD

Smiseny fond uréeny pro méné konzervativni klienty, ktefi hodlaji spojit vyhody
akciového trhu a niz$i volatility korporatnich dluhopist. Vy$si stabilitu fondu
budou zajistovat v mensi mife zastoupené statni dluhopisy. Doporuc¢ovany mi-
nimalni investiéni horizont 8 let.

Fond investuje prostfedky prevazné do akcii, preferujeme zejména stabilni akcie glo-
balnich znacek a vybrané postupy fundamentalni analyzy. Mala ¢ast portfolia (do 10 %
majetku) bude investovana do akcii z rozvijejicich se trhil. Pro zvy$eni diverzifikace fond
rovnéz maze investovat (do 10 % majetku) do regulovanych a na burzach obchodo-
vanych fondU. Ke snizeni volatility fondu slouzi dlunopisové investice, a to jak firemni,
tak statni. Preferované jsou dluhopisy s kratsi splatnosti do 2 let a nizSim kreditnim
rizikem, coz odrazi obdrzeny rating investi¢niho stupné. Vybrana expozice je zacho-
vana také u dluhopisl s atraktivnim profilem rizika a odmény, mj. podle interni analyzy
emitenta. Fond investuje mimo jiné do cennych papirl z regionu stfedni a vychodni
Evropy. Na tomto regionu zachovavame obezretné konstruktivni vyhled. Fond aktivné
zajistuje ménoveé riziko.

Generali Fond balancovany
konzervativni FBK

Smiseny fond, ktery nabizi mix akcii a dluhopist — zejména pak korporatnich.
Doporuéovany minimalni investi¢ni horizont 5 let.

Idedlni fond pro investory, ktefi hledaji bezpedi v dluhopisech a zaroven se mirné odvazi
investovat do akcii. Zakladni strategif je udrzovat Siroce diverzifikované portfolio s cilem
nizké miry kolisani. V dluhopisové slozce portfolia (cca 75 % majetku fondu) prevazuiji
korporatni dluhopisy (s podobnym sloZzenim emitentd jako Generali Fond korporatnich
dluhopisll) s globalnim zamérenim. Primérna doba do splatnosti diuhopisl je vSak
trochu vy$si v zajmU vy$si vynosnosti. Akcie obvykle tvoii cca 25 % majetku fondu
a jsou Siroce diverzifikované mezi USA, EU a rozvijejicimi se trhy — zejména pak stre-
doevropsky region. Fond v minulém roce profitoval z pfiznivého vyvoje financnich trhd,
a dosahl tak vynosu témer 13 %. Pres vysokou volatilitu na akciovych a dluhopisovych
trzich zpUsobenou zejména zmé&nami ménové politiky centralnich bank byl vyvoj fondu
pomérné stabilni diky relativné nizké primérné dobé do splatnosti diuhopisd, regionalni
a sektorové diverzifikaci akcii a dluhopist a aktivni spravé.
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Generali Prémiovy dynamicky fond PDF

Dynamicky fond je uréen dlouhodobym investordm. Investiéni strategie umoz-
fuje flexibilné reagovat na udalosti na finanénich trzich a plynule ménit zastou-
peni jednotlivych trid aktiv.

V neutralnim rozloZeni je vétSina majetku alokovana do akcii a akciovych fondl s pre-
ferovanymi strategiemi, a to jak do Sirokych globdlnich, tak i vybranych narodnich
a sektorovych index( az na uroven jednotlivych spole¢nosti. Diuhopisovou kotvu tvori
predevsim high yield diuhopisy s kratsi splatnosti, u nichz je vyssi kreditni riziko dobre
zaplacené atraktivnim vynosem, a pfitom fundamenty emitentli jsou s ohledem na
kratky investi¢ni horizont velice dobfe predikovatelné. Investi¢ni vesmir zahrnuje rov-
néz komodity. Skladba portfolia vychazi z kombinace mikro a makro pohledu (pfistup
bottom-up a top-down). V turbulentnich dobach se dynamicky zvySuje podil konzerva-
tivnéjsich instrumentd, tj. pfedevsim diuhopist a nastrojl penézniho trhu véetné hoto-
vosti, a portfolio je Iépe chranéno proti pripadnym rizikiim, zvySené volatilité a poklestim.
V reakci na aktualni potfeby a vyhledy fond aktivné pracuje také s ménovou pozici.

Generali Prémiovy vyvazeny fond PVF

Smiseny fond, ktery investuje do Sirokého spektra cennych papirt. Optimalni
mix je dosazen kombinaci statnich dluhopist, korporatnich dluhopist a akcii.
Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 5 let.

Fond predstavuje variantu pro investory, ktefi chtéji mit Siroce diverzifikované a zaro-
ven vyvazené portfolio. Fond je fizen aktivng, ¢imz muize investor dosahnout vyssiho
zhodnoceni.

Zakladni strategii je udrzovat Siroce diverzifikované portfolio s cilem nizké miry kolisani.
V dluhopisové sloZce portfolia (cca 65 % majetku fondu) prevazuji korporatni diuhopisy
(s podobnym slozenim emitentd jako Generali Fond korporatnich dluhopist) s globalnim
zaméfenim. Priimérna doba do splatnosti diuhopist je v§ak trochu vy$si v zajmu vySsi
vynosnosti. Akcie obvykle tvofi cca 30 % majetku fondu a jsou zaméreny globalné.
Rozvinuté trhy jsou pokryté zejména akciemi globalnich znacek, rozvijejici se trhy jsou
pokryté kombinaci ETF a jednotlivych akcii s ddrazem na stfedoevropsky region. Slozeni
akcioveé Casti je vybirano metodou TOP-DOWN ¢ili kombinaci makroanalyz a fundamen-
talnich analyz jednotlivych akcii.

Fond v minulém roce profitoval z pfiznivého vyvoje financnich trhd. Korunova tida fondu
dosahla vynosu téméf 13 %. Pres vysokou volatilitu na akciovych a dluhopisovych
trzich zpUsobenou zejména zménami ménové politiky centrélnich bank byl vyvoj fondu
pomérné stabilni diky relativné nizké primérné dobé do splatnosti diuhopisd, regionalni
a sektorové diverzifikaci akcii a dluhopisU, investicim do komoditnich nastrojl (zejména
pak drahych kovd) a aktivni sprave.

AKCIE

Generali Fond farmacie a biotechnologie FFB

Akciovy fond investujici do akcii firem pusobicich v oblasti zdravotni péée,
farmacie a biotechnologie. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Sektor zdravotni péce loni zaostal za akciovymi trhy jako celek. Jednak v uplynulém
roce investofi preferovali rastové akcie pfed hodnotovymi a soucasné se farmaceutické
spole¢nosti dostaly pod tlak kvili snaze americké administrativy o Uspory v sektoru
zdravotni péce. V letoSnim roce ocekavame, Ze se situace stabilizuje a velkym firmam
se podafi nahradit ztracené zisky, které byly v uplynulych letech spojené s pandemif
covidu. Na druhou stranu zavadéni novych Iéka na trh probiha pomaleji, nez se ¢ekalo.
Analytici také predpovidaji oziveni v oblasti fuzi a akvizic, ktera v lorfiském roce zaostala
za o¢ekavanim.

Generali Fond fondd dynamicky FFD

Fond fondd, ktery investuje pfedevsim do akciovych podilovych fondi. Dopo-
ruc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

V akciové slozce (okolo 65 % majetku fondu) pfevazuje Generali Fond globalnich zna-
¢ek a Generali Fond vychodoevropskych akcii, které patfily mezi nejvykonnéjsi fondy).
Smisené fondy jsou zastoupeny 20 procenty. Zbylych 15 % tvofi korporatni dluhopisy
a drahé kovy a nastroje penézniho trhu prostfednictvim investic v pfislusnych fondech.
Diky rlistu véech slozek portfolia fond v minulém roce dosahl vynosu pres 17 %.
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Generali Fond fondd vyvazeny FFV
Fond fondd, jehoz strategii je vyvazeni rizika mezi konzervativnimi produkty
a investici do akciovych a komoditnich tituli. Doporuéovany minimalni inves-
tiéni horizont 5 let.

V portfoliu fondu maji nejvétsi vahu korporatni diuhopisy (1/3 majetku fondu). Akciova
slozka tvori necelou tretinu majetku fondu. Dalsi komponentou jsou smiSené fondy tvo-
fici priblizné 25 procent. K posileni diverzifikace prispiva Generali Fond zlaty zastoupeny
ve fondu tfemi procenty. Zbyvajici ¢ast tvori konzervativni slozka, ktera vytvari ,polstar”
proti turbulencim.

Diky rustu v&ech slozek portfolia fond v minulém roce doséhl vynosu témér 13 %.

JOVA kg

Generali Fond globalnich
znacek FGZ

Akciovy fond investujici do firem obchodovanych na akciovych trzich, které

vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété. Zakladem Generali Fondu glo-

balnich znaéek je vybér 100 akciovych tituld s nejhodnotné;jsi globalni znaékou

vypracovany spole¢nostmi Interbrand a Kantar Millward Brown.

Doporucéovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Fond za minuly rok dosahl vynosu pres 26 %, a dosahl tak nového historického maxima.

Z pohledu investi¢ni strategie fond profitoval z kombinace tfi faktord:

1) zaméreni na nejvétsi globalni firmy, jejichz akcie svou vynosnosti vyrazné prekonaly
stfedni a malé firmy,

2) vyrazné zastoupeni technologického sektoru (internetové firmy, hardware, software
a polovodice),

3) zajisténi ménového rizika, které prineslo dodate¢né vynosy.

Vyvoj fondu béhem minulého roku byl pomérné volatiini. V zavéru roku fond urychlil rist

diky centralnim bankam Spojenych statd a eurozény, kterym pokles inflace umoznil

ukoncit cyklus zvySovani urokovych sazeb.

Vyhled na leto$ni rok povazujeme za pfiznivy diky snizovani urokovych sazeb centralnich

bank a ogekavanému zlepSeni finanéni situace firem spolu s ekonomickym ozivenim

v druhé poloviné roku.

Generali Fond nemovitostnich akcii FNA

Fond investuje do akcii developerskych firem, spole¢nosti, které vlastni, prona-
jimaji a spravuji nemovitosti. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Nemovitosti patfily v lonském roce k sektortim, ktery byl vzhledem k vysokym trokovym
sazbam povazovan za jeden z nejrizikovéjsich, nicméné tyto obavy se nenaplnily a fond
za rok 2023 pripsal svym podilnikdim zisk vice nez 20 %. Ackoliv centréini banky po
celém svété ve snaze bojovat s vysokou inflaci zpfisfiovaly ménovou politiku, nemo-
vitostni sektor v prlibéhu roku viceméné stagnoval, nebot na tento proces negativné
reagoval s predstinem jiz v roce 2022. V poslednich mésicich roku 2023 pak spole¢né
s poklesem vynost na dluhopisovych trzich vyrazné rostly akcie nemovitostnich spo-
le¢nosti. Hlavnim motorem rdstu byl predevsim vyhledem na konec cyklu zvySovani
sazeb a jejich oCekavany pokles v roce 2024. Pro dalsi vyvoj tak bude zésadni, zda se
naplIni optimistické odhady tykajici se snizovani sazeb v letoSnim roce, nebot dlouhé
obdobi vysokych udrokovych sazeb by samozfejmé znamenalo navrat k obavam o vyvoj
nemovitostniho trhu jako celek.

Generali Fond novych ekonomik FNE

Akciovy fond, ktery se specializuje na zemé rozvijejicich se ekonomik, pre-
devsim na zemé BRIC - Brazilie, Indie a Cina + Jizni Korea. Doporuéovany
minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Index MSCI Emerging Markets uzavrel rok ziskem, ktery byl tazen vSemi hlavnimi re-
giony s vyjimkou Ciny. Wijime&n& dobFe se datfilo zemim stfedni a vychodni Evropy
a Latinské Americe, oba tyto regiony si pfipsaly dvojciferné zisky. Naproti tomu akciovy
trh Ciny byl pro investory jednoznadnym zklamanim. Kolaps tamniho nemovitostniho
trhu znamenal velkou ranu pro celou ¢inskou ekonomiku, zarover se nedostavilo dlouho
ocGekavané postcovidové oziveni, a navic po cely rok rostlo geopolitické napéti mezi
USA a Cinou. Signaly z Ciny z(istavaji smidené a zatim o oZiveni nelze hovorit. Pokud jde
o wyhled na rok 2024, bude pro zemé rozvijejicich se trhd rozhoduijici vyvoj drokovych
sazeb v USA a pohyb dolaru. Trhy o¢ekavaji pomérné rychly pokles sazeb v roce 2024,
coz by bylo pro vétSinu ekonomik z regionu Emerging Markets pfiznivé, naopak dlouhé
obdobi vysokych urokovych sazeb doprovazené siinym dolarem ma na tyto zeme nega-
tivni dopad. V ramci jednotlivych regiond a sektor( preferujeme Cisté vyvozce komodit
a ekonomiky se silnymi obchodnimi bilancemi a nizkym dluhovym zatizenim, pozitivné
hodnotime i akcie stfedni a vychodni Evropy pfi atraktivnich valuacich.
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Generali Fond ropy a energetiky FRE

Akciovy fond, ktery se zaméfuje na investice do perspektivnich obor, jako
jsou vyroba elektrické energie, tézba a zpracovani ropy, uhli a zemniho plynu.
Doporucéovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Po letech 2021 a 2022, kdy dramaticky rostly ceny energetickych komodit, diky post-
covidovému oZiveni a kvili ruské vélce na Ukrajiné zaznamenaly tyto komodity v roce
2023 vyrazny pokles (cena ropy se snizila 0 -10 %, plyn a elektricka energie se propadly
shodné o vice nez -57 %). To byl také hlavni diivod zaostavani ropnych a energetic-
kych spole¢nosti na akciovych trzich. Na druhou stranu sou¢asné ceny energetickych
surovin zUstavaji na Urovnich, které jsou z pohledu ropnych a energetickych firem do-
stateGné a zaroven jsou akceptovatelné i z pohledu spotrebitell. Pro ropné a ener-
getické akcie tak bude v nasleduijicich letech rozhoduijici, jak se jim podafi vyporadat
s mimoradné silnym tlakem ze strany environmentalni politiky. V nasledujicich letech
bude velka ¢ast investic celého sektoru sméfovat do ekologicky udrzitelnych projektd,
coz znamena pokles ziskovosti firem.

Generali Fond stabilniho ristu FSA

Akciovy fond, ktery investuje prevazné do ziskovych a stabilnich svétovych
spolec¢nosti zafazenych do globalniho akciového indexu MSCI World Minimum
Volatility ESG Target. Portfolio fondu je Siroce diverzifikovano jak na urovni
sektord, tak i z regionalniho hlediska. Doporuéovany minimalni investiéni ho-
rizont 8 let.

AZ do konce roku 2015 fond investoval vyhradné do vybéru z 50 akcii nejhodnotnéjsich
globalnich znacek, pocinaje rokem 2016 fond zménil nazev a investi¢ni strategii, a rozsi-
fil tak svUij investicni potencial zejména o region rozvijejicich se trhd a sektory, které akcie
globalnich znacek nepokryvaly. Od pocatku roku 2018 do$lo ke zméné statutu, coz
fondu umoznilo navysit pozice v tzv. ETF. V roce 2021 doslo k vyraznéjSim zamérenim
k akciim s nizkou volatilitou. Od roku 2019, a to i navzdory nejistotdm na trhu v ob-
dobi rozsifeni pandemie Covid-19, fond zaznamenal konzistentni rlist odrazejici pohyb
globélnich akciovych trhl (2019: +20,9 %, 2020: +10,5 %, 2021: +10,6 %). Celkova
zéporna vykonnost roku 2022 vyplynula z kombinovaného ucinku nejistot spojenych
s vélkou na Ukrajing, zpfisfiovani ménové politiky a vysoké inflace na celém svété.
V roce 2023 fond zaznamenal narlst 14,1 % a tézil z oziveni globélnich akciovych trhd
a pfehodnoceni vybranych akcii.

Zstaneme s ohledem na rok 2024 opatrni kvdli ekonomickym nejistotam, vyplyvajicim
mimo jiné z geopolitickych napéti, obchodnich sport a kvdli obavam z trvalé inflace,
ktera mlze snizovat rediné vynosy pro investory. Rozhodnuti centralnich bank o zméné
urokovych sazeb budou kli¢ovou udalosti, vyznamné ovliviujici akciové trhy, spolu
s nadchazejicimi politickymi udalostmi, jako jsou evropskeé volby a volby ve Spojenych
statech. Fond ma potencial profitovat z normalizovanych hodnot inflace, i kdyz mak-
roobraz stéle z(stava ovlivnén slabou spotiebou, dokud pretrvava solidni a relativné
zdravy fundament firem, do kterych investuje. Véfime, Ze zlstane zachovana chut in-
vestord na akcie s nizsi volatilitou, které generuiji vy$3i prijem. Fond také plné vyuZiva
moznosti ménového zajisténi, jez si klade za cil zmirnit volatilitu aktiv denominovanych
v cizich ménéach.

Generali Fond vychodoevropskych akcii  FVE

Akciovy fond, ktery investuje do spoleénosti operujicich predevsim v regionu
stiedni a vychodni Evropy. Doporuc¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.
Akciové trhy ve stfedni Evropé jsou vyznamnou mérou navazany na zapadoevropské
trhy. Rok 2023 prinesl zcela odlisny obrazek oproti velice nepriznivému roku 2022,
poznamenanému ruskou agresi, energetickou krizi, vysokou inflaci a danémi z mimo-
radnych zisk(. Akciové indexy napfi¢ nasim regionem se zaradily na predni pficky co do
dosazené vykonnosti, a nejenze odmazaly veskeré predlonské ztraty, ale vytahly fond
vysoko nad jeho predeslé historické maximum.

Extrémné levné akcie naseho regionu si tedy nakonec své kupce nasly a spolecné
s dobrou vykonnosti vyspélych trhd v Cele s americkymi technologiemi predvedly vy-
razné rally. Relativni podhodnocenost stfedoevropskych titulll vaci vyspélym trhlim
i globalnim rozvijejicim se ekonomikam vSak pretrvava a lokalni akcie se stale mohou
pochlubit atraktivnim ocené&nim a nadprdmérnym dividendovym vynosem.
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Generali Fond Zivé planety FZP

Specialni fond, jehoz strategie je zamérena na investice do spole¢nosti, které
se chovaji ekologicky, jsou socialné odpovédné a nejsou jim lhostejné zmény
globalniho klimatu. Doporué¢eny minimalni investiéni horizont je 8 let.

Portfolio fondu stale zdstava silné co do fundamentu. Jsou v ném zahrnuty prevazné
spole¢nosti se silnym rdstovym potencidlem, které prispivaji k udrzitelnému rozvoji.
Patii mezi né nejen vyrobci alternativnich zdrojd energie, firmy ze sektoru odpadového
a vodniho hospodarstvi, ale i spole¢nosti (a¢ podnikajici v jinych odvétvich), spojené
napfiklad s uhlikovou neutralitou a dalsimi ekologickymi cili. Fond smazal ¢ast ztrat
zaznamenanych na za¢atku roku, aktiva zstavaji pod tlakem kvl naroénému makro-
ekonomickému prostredi. Presto si fond ponechava expozici v nékolika spolec¢nostech,
které t6zi z vyhledu cen energil a elektfiny.

V normalizovanych podminkdch fond profituje z trendu zvysuijiciho se zajmu o spole-
¢enskou odpovédnost; zaznamenal rekordni zhodnoceni v roce 2019 +28 %, v roce
2020 +29 %. Vykonnost se stabilizovala v roce 2021, kde fond udrzoval defenzivni
expozici napfic rizikovych aktiv, a uzaviel rok s rlistem +7,6 %. V roce 2022, uprostied
vysoké volatility na akciovych trzich, fond zaznamenal vykonnost -3,6 %, vykonnost
roce 2023 dosahla +4,6 %, kde fond jiz vymazal ztratu pfedchoziho roku. Fond byl za-
loZen v roce 2007 a aktualné nepromotuje environmentalni nebo socialni charakteristiky
podle EU 2019/2088. Zachovava si potencidl do budoucna i diky pokrokdm, mezi néz
patii zavazky uhlikové neutrality jednotlivych statd a firem po celém svété, a tzv. zelené
dohodé pro EU.

Fond vyuziva nové vznikajici prilezitosti k diverzifikaci svych investic. Vedle akcii sméruje
Cést svych investic také do dluhopist. Ekologie a udrzitelnost i nadéle zdstavaji klico-
vymi tématy jednotlivych viad a nadnarodnich organizaci.

ALTERNATIVNI INVESTICE

Generali Fond realit GFR

Specialni fond nemovitosti investujici primarné do nemovitosti v Ceské republice.
Investice realizuje formou pofizeni U¢asti v nemovitostnich spole¢nostech v Praze
a vyznamnych regionalnich méstech. Fond se zaméruje na investice do bytovych
domi, retailovych jednotek a dal$ich nemovitosti. Doporuéeny minimalni investiéni
horizont je 5 let.

Béhem dosavadniho fungovani Generali Fondu realit se podafilo rozsifit portfolio fondu
na celkem 20 nemovitosti, jejichZ druh je stdle v souladu s vytyCenou strategii fondu,
ktera je zamérena na rezidencéni a retailové nemovitosti. Budovy jsou umistény nejen
v Praze, ale v ramci krajskych mést CR, ¢imz je posilena i geograficka diverzifikace.
Generali Fond realit a jeho fungovani je naddle silné spjato s aktualnim trznim vyvojem.
I'v obdobi pIném nejistot a korekce cen vétsiny segmentd realitnino trhu se fondu poda-
filo za rok 2023 dosahnout zhodnoceni 1,6 %. Za posledni Ctyfi roky dale fond vykazuje
prdmeérné zhodnoceni 4,2 % p. a., coz je v souladu s diouhodobé ocekavanym vyno-
sem. Fond tedy prokazal svoji odolnost a z dlouhodobého hlediska se jedna o stabilni
prvek investi¢niho portfolia.

Generali Fond realit a jeho management ocekava po obdobi plném nejistot postupné
oziveni trhu, které prinese stabilizaci a opétovny navrat k trznimu rlistu. Toto ocekavani je
mimo jiné zaloZzeno na pozitivnim vyhledu pro celou ¢eskou ekonomiku, ktery doprovazi
pokles inflace a s nim spojeny pokles Urokovych sazeb v CR i eurozéné. Véechny tyto
faktory nemovitostni trh velmi silné ovliviiuii.

Pravé snizeni Urokovych sazeb bude mit pozitivni vliv na zvySeni poptavky zejména
v sektoru rezidenénich nemovitosti, ktera byla v obdobi vysokych urokovych sazeb
odloZena v Case. Faktorem, ktery by mohl rezidenéni nemovitosti ucinit dostupnéjsimi,
je i snizeni DPH na stavebni prace. To by spolu s poklesem sazeb, a tedy dostupnéjs$im
financovanim, mohlo ozivit také development novych projektl. Opacnym smérem bude
na cenu nemovitosti plisobit oekavané zvySovani mezd a pretrvavajici nedostatek pra-
covnich sil v souvislosti s valeCnym konfliktem na Ukrajiné. K tomu se pfidava tlak ze
strany financuijicich bank na environmentalni aspekty, coz jednotlivé projekty prodrazuje.
Nicméné vyse uvedena ocekavani indikuii, ze v roce 2024 ceny rezidencénich nemovitosti
jiz klesat nebudou a trh se postupné pres stabilizaci cen opét vrati k ristovému trendu.
Retail, na ktery se Generali fond realit také zaméfuje, byl v roce 2023 — stejné jako
residencni sektor — negativné ovlivnén vysokou mirou Urokovych sazeb, kterd vytvarela
tlak na zvy$ovani vynost z nemovitosti. Tento efekt byl ¢aste¢né kompenzovan riistem
najemného na zaklade inflacnich dolozek, které najemni smlouvy obvykle obsahuji. Tlak
na rdst vynosl bohuzel prevazil riist najmd, coz se nakonec promitlo do mirného poklesu
hodnoty nemovitosti. S ocekavanym poklesem urokovych sazeb se tyto viivy vrati do
rovnovahy, a i u tohoto segmentu budeme moci pozorovat pozitivni vyvoj.

Z pohledu portfolia fondu bude nadéle kladen dliraz na kvalitni asset management,
zvySovani robustnosti a diverzifikace portfolia. Vedeni fondu také stale vyhledava nové
investi¢ni prileZitosti, s cilem nadale zlepsSovat jeho dlouhodobou vykonnost.
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ZPRAVODAJ Z FINANCNICH TRHU

OMODITY

Generali Fond zlaty FZL

Fond investuje pfevazné do zlata, stfibra a dal$ich drahych kovi a do akcii fi-
rem tézicich predevsim zlato. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Témér polovina spravovaného majetku je alokovana do zlata, tfetina do tézar( zlata
a zbylou &ast tvofi expozice VUci stiibru, platinovym kovim a hotovost. Doplriikové
jsou do portfolia pofizovany dluhopisy z oboru. Fond zajistuje ménové riziko. Prostredi
zvySenych geopolitickych rizik je zpravidla pevné spjaté s vy$§imi cenami zlata, nejedna
se v8ak o jediny faktor. Vedle vlivu dolaru hraji mimoradné dilezitou roli také rediné
sazby, resp. vyhled na jejich dalsi vyvoj. Az do roku 2022 fadu let pretrvavala negativni
korelace mezi realnymi vynosy a cenou zlata, proto o¢ekavany pokles inflace v pro-
stredi utahovani ménovych politik napfic¢ vyspélym svétem neskytal pfilis optimisticky
vyhled pro rok 2023. Nicméné slabsi dolar, ocekavany brzky konec rlstu sazeb v prvni
poloving roku a silna poptavka po fyzickém zlaté poslala oproti trznimu konsenzu zlato
kratce nad 2000 dolar za trojskou unci. Nésledny raketovy rlst vynost vSak spustil
vyprodeje jak na dluhopisovych, tak akciovych trzich a realizace zisk( se nevyhnula
ani drahym koviim. Zlato do konce tietiho Ctvrtleti veskeré své zisky zase odevzdalo
a v fijnu dosahlo svého dna. Silna otocka na trzich v zavéru roku vSak katapultovala
zlato na nové historické maximum.

Z nabidkové strany zlstava situace pro zlato pfizniva, jelikoz investice do prizkumu
novych nalezidt nedosahuii kvdli nizkym cenam v predeslych letech rozsahu, ktery by
umoznoval v blizké budoucnosti reagovat zasadnim navysenim tézby, a kompenzovat
tak pokles vytéznosti.

Upozornéni na rizika:
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Generali Fond balancovany komoditni  FKOM

Fond investuje primarné do investiénich cennych papiri, které odrazi ceny
komodit, ¢imz tvoFi vhodny doplnék ke klasickym tfidam aktiv, jako jsou akcie
a dluhopisy.

Siroce diverzifikovany fond obsahuje véechny druhy komodit. Energie a priimyslové
kovy jsou cyklicka aktiva, jejichz vyvoj do znacné miry koresponduje s vyvojem svéto-
vého hospodarstvi. A protoZe je ropa strategickou surovinou a sou¢asné nejobchodo-
vanéj§i komoditou, je ji v komoditnich indexech pfisuzovana velka vaha. Zemédeélské
komodity skytaji zajimavy potencidl z dlivodu rlistu svétové populace a omezené do-
stupnosti orné pady. Drahé kovy pak dobfe poslouzi jako uchovatel hodnoty. Vyhled
na komodity je mimoradné komplexni a tézko predvidatelny, protoze existuje mnoho
dalezitych veligin. Cina, kterd je nejvétdim spotiebitelem komodit, zGstala i v loriském
roce zdrojem fady negativnich pfekvapeni na strané poptavky, ktera Sla ruku v ruce
se slabsim hospodarskym rdstem a pokracujici téZkou krizi v realitnim sektoru. Ko-
modity jako celek v lonském roce vesmeés ztracely. V Cervenych Cislech zakonéila jak
fada energetickych komodit, tak zemédélskych plodin i prdmyslovych kov(. S vyjimkou
Zlata, které se vySplhalo na nové historické maximum, se nedafilo ani ostatnim drahym
kovam.

Akciova slozka, ktera je oproti komoditam zastoupena v mensi mite, sazi na spole¢nosti
podnikajici v oblasti tzv. isté energie. Ty sice vstoupily do roku 2023 optimisticky, nic-
méné rostouci problémy napfic véemi hlavnimi segmenty, tzn. vyrobci solarnich paneld,
vétrnych turbin, a nakonec i vodiku, spustily siiné vyprodeje napfi¢ celym odvétvim
a tituly nakonec odepsaly desitky procent.

Svétovi producenti soldrnich paneld Seli tvrdé cenové konkurenci z Ciny a trhu s vé-
trnymi turbinami se nedafi kvali rostoucim cenam vstupd a obrovskym konstrukénim
problémUm jednoho z nejvétsich vyrobcl Siemens Energy.

Dluhopisy z komoditniho segmentu predstavuiji stabilizacni kotvu investi¢niho portfolia,
pricemz preferujeme dobre zaplacené vyssi riziko pfi kratsi splatnosti, kdy jsou funda-
menty emitentl mnohem lépe predvidatelné nez v delSim horizontu. Bezrizikové vynosy
a kreditni spready se nachdazi na atraktivnich drovnich, coz generuje zajimavy vynosovy
potencial do splatnosti.

Tento materidl je propagacnim sdélenim. Nejedna se o nabidku Ci vefejnou nabidku ani o navrh k uzavieni smlouvy. Nez provedete jakékoli kone¢né investicni rozhodnuti, prectéte si,
prosim, statut/prospekt prislusného fondu a sdéleni klicovych informaci pro investory. V téchto dokumentech naleznete podrobné informace vcetné informaci o poplatcich a rizicich
ainvesti¢ni strategii v eském jazyce; u fondd s domicilem v Irsku je prospekt v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné elektronicky na internetovych strankéach spole¢nosti Generali
Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s. www.generali-investments.cz. Informace o aspektech udrzitelnosti ve smyslu nafizeni (EU) 2019/2088 jsou uvedeny na téze adrese, v sekci
Informace souvisejici s udrzitelnosti a v prospektu/statutu. Informace o pravech investora jsou uvedeny v ¢eském jazyce v dokumentu Informace o Spolecnosti, ktery je k dispozici na
internetovych strankach v sekci ,O nas“, podsekci ,Fondy“. V listinné podobé jsou tyto dokumenty k dispozici v sidle spole¢nosti, na jejim kontaktnim misté a u smiuvnich partner(i
spolecnosti. Fond je fizen aktivng, bez vztahu k referenénimu indexu. Naklady a poplatky uvedené ve statutu/prospektu a sdéleni klicovych informaci se pouzivaji mimo jiné na pokryti
nakladd na obhospodarovani a administraci tfidy fondu, véetné pripadnych néklad( na vefejné nabizeni a propagaci a snizuji potencidlni vynosnost investice.

Dosavadni vykonnost nepredpovida budouci vynosy a investice mize vést k finanéni ztraté. Zdanéni vynos zavisi na osobni situaci kazdého investora a mdze se v budoucnu zménit.
V nékterych pripadech mize byt Vas vynos zvySen ¢&i snizen v disledku kolisani ménovych kurzl. Investice do fondd predstavuje akciové, drokové, kreditni, pfipadné i finanéni, ekono-
mické a politické riziko, ddle také ménové riziko, riziko derivatd, riziko vyporadani a riziko nedostatecné likvidity. Hodnota cennych papirG vydavanych fondem, jehoZ souhrnny ukazatel
rizika je 4 anebo vy3si, se mlze vyznadovat znacnou kolisavosti. V pfipadé fondd s domicilem v Irsku mize obhospodarovatel rozhodnout o zrugeni opatieni prijatych za U¢elem nabizeni.
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