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Klicové udalosti Vyvoj akciovych trh{l

CNB v &ervnu nechala sazby beze =

zmeény, srpnova progndza mize e

—Stfedni Evropa (CECE EUR)

——USA(DIIA)

potvrdit prostor pro jejich pokles. i
75%
Solidni rust akcii zajistila hlavné pozitivni so
data z ekonomiky a ménova politika FED 2%
a Ciny 0%
-25%
V USA i Evropé byla zverejnéna nizsi nez oCekavana B T A = R S R R
inflace a FED si dal pauzu ve zvySovani drokovych mér. BReesesreceerebtlepreeorr bR s s

V USA také poprvé od ledna znovu vzrostly maloob-
chodni trzby. Cyklické sektory zaznamenaly vysoké
prirfstky a S&P 500 si za Cerven pripsal 6,5 %. ECB
znovu zvysila urokové miry, avSak data z ekonomiky

Vyvoj ceny zlata a ropy

i uvolnéni ménové politiky Ciny prevazily wvoj evrop- $US/barel suSs/unci
skych akcil do plusu (+2,3 %). Stfedni Evropa (+7,5 = T e
%) posilila diky spotfebitelskym a bankovnim titullim 1 —Zlato (vpravo) 1300
v Polsku (+8,8 %) a Madarsku (+6,9 %), avSak prazska 5 1700
burza jako jeden z mala trh( skoncila v minusu (-1,7 75 1500
%), kdy? se akcie CEZ (-9,9 %) prestaly obchodovat i 1300
s prdvem na dividendu. = $:i65
25

Cerven byl v disledku vyhledu ménové politiky ve zna- N T N T S E SR T R B
meni mirého poklesu cen viadnich dluhopist v Né- gETIFEFITeoBEs2r33raggsasesnegigags

mecku i v USA. Ceny korunovych viadnich dluhopis(
naopak vzrostly. Na tuzemsky trh mély pfiznivy dopad
signaly polevovani inflacnich rizik v Ceské ekonomice. Meziro&ni inflace v Ceské republice (v %)
Tyto signaly jsou viditelné nejen v samotném vyvaoji infla-
ce, ale také ve strukture HDP: ta hlasi pokracuijici pro-

20,0
18,0

pad spotieby domacnosti. CNB ponechala v &ervnu i

droky beze zmeény: repo sazbu na uUrovni 7 %. Pristi za- 12,0

sedani bankovni rady probéhne pocatkem srpna. Oce- s

kavame, ze se Uroky v srpnu ménit nebudou, Cerstva 50

, X v . 4,0
progndza z diiny CNB by ale méla potvrdit prostor pro 20
jejich pokles v pribéhu letodniho podzimul. o
B R Soucasna , e , .

Akciové indexy 1M M L Viynosy statnich diuhopist

USA (DJIA) 456% 3,41% 11,80% 34408 - ]

N&mecko (Dax) 3,09%  3,32% 26,32% 16148 izj sam

Stredni Evropa 7,52% 15,42% 24,92% 1586 4.0% o =

3,0% "3.44% 3,54% M
q Soucasna % ’ 255%

Komodity M 3M 1R hodnota jsj 259%
Zlato -2,33% -254% 6,04% 1919 oo% " = p " o
Ropa Brent 3,08% -6,11% -34,76% 74,90 =+=CR —4=USA —m-EMU
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Udalosti, které hybou trhem
Udalost Vliv na trh Dopady

Americky index S&P 500 si za Cerven pripsal solidnich 6,5 %, pficemz vSechny sektory skoncily v plusu.

Pokraduje optimismus spojeny Poozmvm vy}/QJ na trzph tahly prede}{sm Eechnologlcke tituly a tgke cyKIlgka o/dvialt\:lz spotrfebltelske ZbOZ,I Ci
S 416 intell pramyslove tituly a zakladni materialy, vSechny tyto sektory mély dvojciferné prirlstky béhem posledniho

$ vyvojem umele inteligence meésice. Jednoznac¢nym vitézem letosniho roku je vSak technologicky index Nasdaq, ktery se od zacatku

roku zhodnotil o vice nez 30 %.
Cervnu dominoval rlist trznich trokovych sazeb, ktery reflektoval posun v odekévani ménové politiky ame-

Centralni banka USA rického FEDu. Na jeho zasedani sice nedo$lo ke zméné zakladni irokové sazby z aktudlnich 5,00-5,25 %,
trva na zprisnovani ménovych % ale nova progndéza a nasledny komentar guvernéra Powella indikovaly moznost zvyeni o dalsich 50 ba-
podminek zickych bond( ve zbytku leto$niho roku. To spolu s daty donutilo investory upravit své ocekévani a nyni

témér s jistotou pocitaji se zvysenim urokd na Cervencovém zasedani a s jejich stabilitou az do konce roku.

Slaba kondice priimyslu a inské ekonomiky se podepisuje i na vykonnosti komoditnich trn. Pokracovala
sestupna tendence cen kovU, které od zacatku roku ztratily jiz 15 %, a ceny ropy stagnuji okolo 75 dolard
navzdory ztraté ¢asti ruské produkce a rozhodnuti Saudské Arabie prodlouZit ,dobrovolné“ snizeni pro-
dukce o 1 milion bareld do konce srpna.

Komoditni trhy pod tlakem

Vyvoj fondu

Vykonnosti
Nézev fon ISIN fon lecnost
ik

Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,51% 3,04% 6,19% 2,27% 5,78% 3,04%
Generali Fond vyvazeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE 0,54% 3,48% 6,32% 3,69% 6,99% 3,48%
Generali Fond korporéatnich dluhopisti CZ0008471786 GICEE 1,02% 3,99% 9,14% -3,37% 1,08% 3,99%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 1,42% 6,80% 11,66% 2,61% 6,31% 6,80%
Generali Fond globalnich znadek CZ0008471778 GICEE 514% 19,27% 22,50% 33,51% 40,57% 19,27%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE 3,07% -0,42% 7,03% 18,42% 32,12% -0,42%
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE 3,22% -2,68% 12,65% 75,80% 29,32% -2,68%
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE 4,43% 12,75% 13,82% 26,85% 9,08% 12,75%
Generali Fond zlaty Cz0008472370 GICEE -1,74% 217% 5,33% -3,58% 24,34% 217%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE 5,56% 5,09% -0,43% 11,88% -3,14% 5,09%
Generali Fond fondd dynamicky CZ0008473303 GICEE 3,42% 9,59% 14,92% 24,86% 23,04% 9,59%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 1,77% 4,37% 13,50% 42,68% 64,92% 4,37%
Generali Fond fondd vyvéazeny Cz0008473287 GICEE 2,13% 6,91% 12,86% 10,10% 12,22% 6,91%
Generali Fond realit* CZ0008475928 GICEE 0,33% 5,43% 8,64% 16,44% N.A. 1,34%
Generali Fond korporatnich dluhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,87% 4,03% 8,66% -2,79% 1,67% 4,03%
Generali Fond kratkodobych investic IEOOONRCLXW4 GIC 0,51% 3,05% N.A. N.A. N.A. 3,05%
Generali Fond korporatnich dluhopist — dividendova tfida IE00B765Y503 GIC 0,87% 3,98% 8,54% -5,30% -4,93% 3,98%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMR04 GIC 2,18% 8,01% 10,01% 9,09% 11,17% 8,01%
Generali Fond vychodoevropskych diuhopist IEOOB96J2076 GIC 1,09% 7,76% 12,17% -5,75% -1,31% 7,76%
Generali Fond udrZitelného rdstu IEOOBKZGHM37 GIC 3,64% 12,11% 12,64% 34,27% 38,59% 12,11%
Generali Fond vychodoevropskych akcif IEOOB3LHP168 GIC 6,23% 21,48% 30,85% 44,28% 21,81% 21,48%
Generali Fond balancovany komoditni IEOOB5ZVJIM75 GIC 0,67% -7,21% -5,98% 18,55% -25,35% -7,21%
Generali Prémiovy konzervativni fond I[EOOBC7GWH52 GIC 0,40% 3,35% 6,20% 7,18% 9,80% 3,35%
Generali Prémiovy vyvazeny fond IEOOBGLNMF81 GIC 1,59% 6,56% 11,44% 5,36% 9,38% 6,56%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 2,37% 9,89% 13,00% 27,77% 24,47% 9,89%
*k31.5.2023

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

Fond 1rok  3roky 5 let
Generali Fond konzervativni* 6,19% 2,27% 5,78%

Porovnani konzervativnich fondd (30. 6. 2023)

119% e Generali Fond konzervativni
Conseq Invest Konzervativni Conseq Invest Konzervativni 6,41% 8,43% 11,34%
= Amundi CR - Sporokonto
114% —AXA K Konto Amundi CR — Sporokonto 6,09% 0,67% 2,33%

CSOB CZK Medium

. AXA CZK Konto 566% 7,23% 9,31%
CSOB CZK Medium 509% 4,13% 6,22%

104%

99% .

94%

Porovnani dluhopisovych fondd (30. 6. 2023) Fond 110k 3roky St
Generali Fond korporatnich

9,14% -3,37% 1,083%

125% P
dluhopisu*

120% .
Conseq Korporatnich

Do 560% 10,86% 14,29%
dluhopisu

115%

110%

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR — Obliga¢ni fond 5,70% -12,34% -9,99%

7,21% -3,34% 3,33%

105%

100%

95%

S0% CSOB Dluhopisovy 4,24% -3,46% -0,32%
e Generali Fond korporatnich dluhopist
85% Conseq Korporéatnich dluhopist
Erste - CS korporatni dluhopisovy
80% = Amundi CR - Obliga¢ni fond
€SOB Dluhopisovy
75% pisowy
T T DN DL OV ORNNNEN®®O®R®ONDNDNDO O OO K NN NN DM
S 994999 dddddd dddodddddddlddaININNANNA A
S fgf oo oogoooogooooooo oo ooyggogsoLossgog
T AW X T AN XTI AN P T AN RXT AN DT TN RXTAD BT NWD RSN D
S 000 +HO0O00 4000 @000 +d00O0 +4000 000 d00o = oo
Fond 1 rok 3 roky 5 let

Porovnani akciovych fondd (30. 6. 2023) Sonorali Fond olobamion
enerall Fona globainic

250% znacek*
240%
230%

22,50% 33,51% 40,57%

s Generali Fond globélnich znacek
= PARVEST EQUITY WORLD LOW VOLATILITY

Parvest Equity World Low

0,47% 13,98% 25,02%

;iz: = ESPA STOCK GLOBAL VOIatlllty

200% —fogjszwm - ESPA Stock Global 7.36% 18,60% 39,12%

190% mundi - ars Selection

o CSOB Akciovy 23,00% 39,74% 53,03%

160% i — -

oo Amundi GR = All Stars Se 535% 11,51% 19,06%
lection
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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 vklada divéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopisi. Doporu¢ovany minimalni investiéni ho-
rizont 1 rok.

Za cely rok 2022 Fond dosahl vynosu 1,22 %, coz s ohledem na dramaticky vyvoj
na dluhopisovych trzich v uplynulém roce mizeme hodnotit kladné, nebot vélka na
Ukrajiné a nasledna energeticka krize nejen zcela nabouraly pocovidové oziveni svétove
ekonomiky, ale predevsim znamenaly extrémni rist inflace, coz mélo drtivy dopad na
ceny dluhopisti. V poloving tohoto roku tak Fond vykazoval ztratu vice nez -2 %. Nizka
durace Fondu v kombinaci s vysokymi trokovymi sazbami ve druhé poloviné roku vSak
pomohly tento pokles vice nez odpracovat. Na zacatku roku 2023 pravdépodobné
dojde ke kulminaci inflace, poté ¢ekame jeji pokles. Nyni trh predpoklada, Ze sazby z-
stanou beze zmény na Urovni 7 % i béhem nejblizsich mésict s tim, Ze pripadny pokles
sazeb by pak mohl prijit ve druhé poloviné roku 2023. Z pohledu Fondu to znamena, ze
velmi zajimavé zisky nabizeji i dluhopisy s kratkou splatnosti a samoziejmé takeé firemni
dluhopisy. V nasleduijicich mésicich ¢ekame rast Fondu, ktery by mél korespondovat

s aktualni Urovni vynosU statnich dluhopist na kratkém konci vynosové kfivky.
Generali Fond korporatnich
dliuhopist FKD

Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopist. Do-
poruc¢ovany minimalni investiéni horizont 3 roky.

Vyvoj diuhopisovych trhd byl v minulém roce nejhorsi za mnoho dekéd a postinl jak statni,
tak korporatni dluhopisy napfi¢ regiony. Pokles diuhopist zapfiCinila inflace, nastarto-
vana pocovidovou uvolnénou ménovou politikou a umocnéna nasledky ruské invaze na
Ukrajinu. Hlavni centraini banky (FED, ECB) nejprve otélely se zvySovanim sazeb, o to
rychlej$i véak bylo tempo rdstu sazeb ve druhém pololeti. Vétsina diuhopisovych index
tak zakongila dvoucifernou ztratou.

Vyvoj fondu byl v porovnani s dluhopisovymi indexy odlisny. Zasadni jedenactiprocentni
pokles fondu nastal po invazi Ruska na Ukrajinu zejména v dlsledku pfecenéni ruskych
dluhopistl, jejichz emitentlim zapadni sankce neumoznily zprocesovat vyplatu kupon(
a jistiny. Od podzimu se fond navzdory pokracujicimu poklesu naprosté vétsiny dluhopiso-
vych indexd drzel v blizkosti jarnich hodnot a v zavéru roku pak tietinu roéni ztraty odma-
zal. K dobré vynosnosti fondu pocinaje bifeznem prispéla kombinace vynost z ménového
zajisténi a aktivni spravy, ktera zahrnovala zejména: i) preference dluhopist ze sektord
komodit a energif, i) navydeni statnich a bankovnich dluhopisti z vychodni Evropy b&hem
podzimu a iii) navyseni citlivosti portfolia na rist formou zvy$eni durace ve druhé poloviné
roku. V letodnim roce 2023 fond pokracuje v rdstu pfi nizké mite kolisani.

Generali Fond korporatnich dluhopist —
dividendova tfida DFKD

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

Stejny vyhled jako u FKD.

Generali Fond vyvazeny dluhopisovy FVD

Fond investuje do mixu statnich a firemnich dluhopist, pfiéemz pfevazna &ast
téchto dluhopisti ma investiéni rating. Doporuéovany minimalni investiéni ho-
rizont jsou 3 roky.

Hlavni investi¢ni taktika v letoSnim roce se bude zamérovat kromé investic do korpo-
ratnich dluhopist i do ¢eskych statnich diuhopist, které nyni predstavuii jeden z nejza-
jimavéjsi segmentt v ramci diuhopisovych trha, a to predevsim diky razantnimu rlistu
vynosu, kterého jsme byli svédky v roce 2022. Na zacatku roku 2023 pravdépodobné
dojde ke kulminaci inflace, poté ¢ekame jeji pokles. Nyni trh prfedpokladd, Ze sazby
zGstanou beze zmény na drovni 7 % i béhem nejbliz§ich mésict s tim, Ze pripadny
pokles sazeb by pak mohl prijit ve druhé poloving roku 2023. V tomto roce by tak mél
Fond vyrazné profitovat ze stabilizace Urokovych sazeb.

Generali Fond vychodoevropskych dluhopisti  FVED

Dluhopisovy fond, ktery investuje v drtivé vét$iné do statnich dluhopisti zemi
stredni, vychodni a jihovychodni Evropy. Doporu¢ovany minimalni investiéni
horizont 5 let.

Primarnim cilem fondu je investovat do kvalitnich statnich a korporatnich dluhopist a in-
kasovat pravidelné Urokové platby. Dal§im zamérem je dlouhodoby rist trzni ceny dlu-
hopist diky poklesu rizikové prirazky vybranych jmen. V neposledni fadé je fond z¢asti
meénove nezajistén v souvislosti s vyhledem na konvergenci vybranych zemi regionu,
a tim padem posilovani mistnich meén, coz by pozitivné ovlivnilo kone¢nou vykonnost
fondu. Zatimco lonsky rok byl ve znameni rdstu vynosl v celém stfedo- a vychodoev-
ropském regionu, tak pro rok 2023 jiz dalsi zpfisniovani ménoveé politiky neCekame, coz
bude pomahat vynostim lokalnich diuhopisti. Kratkodoby vyhled bude zaviset zejména
na vyvoji konfliktu na Ukrajing, pricemz cekame, Ze mlize i naddle pretrvavat vysoka
kolisavost mén i statnich dluhopist z naseho regionu, ktery je bezprostfedné vystaven
dopaddm véale¢ného konfliktu.

@ Generali Prémiovy konzervativni fond PKF

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vklada divéryhodnych
bank a bonitnich dluhopist. Doporuéovany minimalni investiéni horizont 1 rok.

Uplynuly rok byl pro diuhopisové trhy velmi ndroény, nebot vysoka inflace, ktera bez
wijimky postihla cely svét, znamenala zpfisiiovani ménové politiky. Také Ceska narodni
banka v roce 2022 dramaticky zvysila sazby, coZz mimo jiné znamenalo i rast vynost
vladnich dluhopist a tim i pokles jejich ceny. Tento trend se v8ak jiz ve druhé poloviné
roku zacal obracet. Naproti tomu eurové vynosy rostly po cely rok 2022, nebot Evrop-
ska centraini banka zatim stdle pokracuje ve zpfisfiovani ménové politiky. Korunova trida
aktiv, ktera diky urokovému diferenciélu profituje mimo jiné i z ménového zajisténi, tak
v roce 2022 zaznamenala zisk 1,85 %. Hlavni investi¢ni taktika se bude v tomto roce
i naddle zaméfovat na investice do mixu statnich a korporatnich diuhopist.

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. Doporu¢ovany mi-
nimalni investi¢ni horizont 8 let.

Fond investuje prostredky prevazné do akcii, preferujeme zejména stabilni akcie global-
nich znacek a vybrané postupy fundamentalni analyzy. Mala ¢ast portfolia (do 10 ma-
jetku) bude investovana do akcii z rozvijejicich se trhd. Pro zvySeni diverzifikace fond
rovnéz investuje (do 10 % majetku) do regulovanych a na burzdch obchodovanych
fondd. Ke snizeni volatility fondu slouzi dluhopisové investice, a to jak firemni, tak statni.
Preferované jsou dluhopisy s kratsi splatnosti do 2 let a nizsim kreditnim rizikem, coz
odrézi obdrzeny rating investi¢niho stupné. Vybrana expozice je zachovana také u dlu-
hopist s atraktivnim profilem rizika a odmény, mj. podle interni analyzy emitenta. Fond
aktivné zajistuje ménové riziko.

Generali Fond balancovany
konzervativni FBK

Smiseny fond, ktery nabizi optimalni mix dluhopist a akcii. Doporu¢ovany mi-
nimalni investi¢ni horizont 5 let.

Idedlni fond pro investory, ktefi hledaji bezpedi v dluhopisech a zaroven se mirné odvazi
investovat do akcii. Zakladni strategii je udrzovat Siroce diverzifikované portfolio s cilem
nizké miry kolisani. Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 75 % majetku fondu) je kombinaci
korporatnich diuhopist (s podobnym sloZenim jako Generali Fond korporatnich dlu-
hopist) a stétnich diuhopist s globalnim zamérenim. Primérna doba do splatnosti
dluhopisli je vSak trochu vy$si v zajmG vyssi vynosnosti. Akcie obvykle tvoii cca 25 %
majetku fondu a jsou Siroce diverzifikované mezi USA, EU a rozvijejicimi se trhy.
Podminky na finan¢nich trzich pro smi§ené fondy byly nejhorsi za mnoho desitek let,
protoZe jak akcie, tak dluhopisy (véetné bezpecnych statnich) v minulém roce kvdli
meénoveé politice centrdlnich bank vykazaly dvoucifernou ztratu.

Fond celil poklesu akcii vyraznou (tfetinovou) podinvestovanosti po cely minuly rok.
Z dluhopisové slozky portfolia fondu v unoru silné uskodily ruské dluhopisy. Naopak po
cely zbytek roku pres pokles naprosté vétsiny dluhopisovych indext dluhopisy v port-
foliu fondu prispivaly k vykonosti fondu pozitivné — podobné jako v pripadé Generali
Fondu korporatnich dluhopist. V prvnim &tvrtleti letosniho roku 2023 fond pokracoval
v rdstu pii nizké mite kolisani.
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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 tFid aktiv.

V neutrdlnim 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. Dluhopisovou kotvu
tvori predevsim high vyield dluhopisy s kratsi splatnosti, u nichz je vyssi kreditni riziko
dobie zaplacené atraktivnim vynosem, a pfitom fundamenty emitentd jsou velice dobfe
predikovatelné. Investi¢ni vesmir zahrnuje rovnéz komodity. Skladba portfolia vychazi
z kombinace mikro a makro pohledu (pfistup bottom-up a top-down). V turbulentnich
dobéach se dynamicky zvySuje podil konzervativnéjsich instrumentd, tj. pfedevsim dlu-
hopist a nastrojd penézniho trhu, a portfolio je Iépe chranéno proti pripadnym rizikim,
zvy$ené volatilité a poklestim. V reakci na aktualni potfeby a vyhled fond aktivné pracuje
také s ménovou pozici.

Generali Prémiovy vyvazeny fond PVF

Smiseny fond, ktery investuje do Sirokého spektra cennych papird. Optimalni
mix je dosazen kombinaci statnich dluhopisi, korporatnich dluhopisti a akcii.
Doporuc¢ovany minimalni investiéni horizont 5 let.

Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 60 % majetku) je kombinaci korporatnich a statnich dlu-
hopist s globélnim zamérenim (s podobnym sloZenim jako Fond Generali korporatnich
dluhopisl). Priimérna doba do splatnosti diuhopist je vSak v zajmd vyssi vynosnosti
trochu vyssi.

Akciova Cast portfolia (cca 35 % majetku) je zameérena globalné. Rozvinuté trhy jsou
pokryté zejména akciemi globdlnich znacek, rozvijejici se trhy jsou pokryté kombinaci
ETF a jednotlivych akcii. SloZeni akciové €asti je vybirano metodou TOP-DOWN Gili
kombinaci makroanalyz a fundamentdlnich analyz jednotlivych akcif.

Fond predstavuje variantu pro investory, ktefi chté&ji mit Siroce diverzifikované a zaroven
vyvazené portfolio. Fond je fizen aktivng, ¢imz m{ze investor dosahnout vy$siho zhod-
noceni. Po cely minuly rok byla akciova slozka portfolia vyrazné (o cca 2/5) podvazena,
coz omezilo pokles fondu. Naopak cca 7 % majetku fondu bylo zainvestovano do
investi¢nich nastrojt kopirujicich ceny komoditnich indexu, zejména pak drahych kovd,
coz prispélo pozitivné. Dluhopisova slozka portfolia pfes vyraznou ztratu na ruskych
dluhopisech béhem Uinora nakonec prekonala vétsinu diuhopisovych indexd diky aktivni
spravé podobné Generali Fondu korporatnich dluhopist. V prvnim Ctvrtleti leto$niho
roku 2023 fond pokracoval v rlistu pii nizké mife kolisani, k cemuz pomohly i investice
do drahych kov(.

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 vyrazné prekonal akciové trhy jako celek. Rok, béhem néhoz
musel svét bojovat s extrémni inflaci, energetickou krizi, valkou na Ukrajiné a zpoma-
lovanim svétové ekonomiky, byl rokem, kdy investofi preferovali defenzivni sektory.
Farmacie tak diky predvidatelnym zisk(im a stabilni dividendové politice predstavovala
v ramci akciovych trhd relativné ,bezpecny pfistav. V letodnim roce otekavame, Ze
hlavni roli pak prestane hrat pandemie covidu a investofi se pri vybéru akcii zaméri na
spolecnosti, které budou Uspésné pri vyzkumu a zavadéni novych 1ékU. Silna zlstane
také aktivita v oblasti fuzi a akvizic, ktera v lofiském roce predcila ocekavani. Celkovy
sentiment na sektor zlstava diky tomu v odich investord pfiznivy.

Generali Fond fond dynamicky FFD

Fond fondd, ktery investuje predevsim do akciovych podilovych fondii. Dopo-
ru¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Aktivné fizeny fond, kde prevazuje akciova slozka (75 % majetku fondu). Smisené fondy
jsou zastoupeny 15 procenty. Zbylych 10 procent tvori korporatni dluhopisy, drahé kovy
a nastroje penézniho trhu prostfednictvim investic v prislusnych fondech.

Akciova slozka (vCetné zapoditani smigenych fondd) byla po cely rok podinvestovana
o cca 10 %, coz spolu s vyraznymi pozicemi v Generali Fondu ropy a energetiky, Gene-
rali Fondu farmacie a biotechnologie a Generali Fondu zlatém omezilo pokles v minulém
roce.

Generali Fond fondd vyvazeny FFV
Fond fondQ, jehoZ strategii je vyvazeni rizika mezi konzervativnimi produkty
a investici do akciovych a komoditnich tituli. Doporuéovany minimalni inves-
tiéni horizont 5 let.

Aktivné fizeny fond, kde nejvétsi vahu maji korporatni dluhopisy (1/4 majetku fondu). Ak-
ciova slozka tvori priblizné 1/3 majetku fondu. Dalsi komponentou jsou smisené fondy
tvorici priblizné 20 procent. K vys$si diverzifikaci slouzi Generali Fond zlaty zastoupeny
ve fondu tfemi procenty. Zbyvajici ¢ast tvori konzervativni slozka, ktera vytvari ,polstar
proti turbulencim.

Koncem ledna byla snizena akciova sloZka (véetné zapocitani smiSenych fondd) o 7 %
na uroven pod 30 %, coz spolu s investicemi do ,komoditné zaméfenych® fondd po-
nékud omezilo pokles. Naopak fondu na poc¢atku roku vyrazné uskodily korporatni
dluhopisy prostfednictvim Generali Fondu korporatnich dluhopist, ktery véak do konce
roku tretinu jarni ztraty odmazal.

I
2
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Generali Fond globalnich s
znacek FGZ

Akciovy fond investujici do firem obchodovanych na akciovych trzich, které
vlastni nejbonitnéjsi obchodni znac¢ky na svété. Doporu¢ovany minimalni in-
vesti¢ni horizont 8 let.

Zakladem Generali Fondu globalnich znacek je vybér 100 akciovych titull s nejhodnot-
néjsi globalni znackou vypracovany spole¢nostmi Interbrand a Kantar Millward Brown.
Lorisky rok 2022 byl pro akciové trhy nejhorsi za 14 let (méfeno vykonnosti globalniho
akciového indexu MSCI World, ktery poklesl o 18 %). Prvotni pficinou poklesu ak-
cii byla inflace, nastartovana pocovidovou uvolnénou ménovou politikou a umocnéna
nasledky ruské invaze na Ukrajinu. Hlavni centralni banky (FED, ECB) nejprve otdlely
se zvySovanim sazeb, o to rychlejsi véak bylo tempo rlistu sazeb ve druhém pololeti.
Vysoké urokové sazby, spolu s nasledky ruské invaze na Ukrajinu, vedly k vyraznému
ochlazeni ekonomického ristu, které se promita i do poklesu firemnich ziskd vétsiny
akciovych sektor(.

Nejvice poklesly akciové sektory obsahujici ,rlstové internetové* akcie, které byly ve
fondu podvazeny, a sektor nemovitostnich akcii, ktery ve fondu zastoupen neni. Cy-
klicky spotiebni sektor ve fondu prevazeny poklesl také nadprimérné. Fondu usko-
dil i zakaz (nepatfi mezi globalni znacky) investic do akcii z ropného a energetického
sektoru, ktery loni dvouciferné posilil. Celkové vSak Generali Fond globéalnich znacek
dokézal v minulém roce prekonat globalni akciovy index MSCI World diky celkové po-
dinvestovanosti v akciich a vynosdim z ménového zajisténi. V letodnim roce 2023 fond
vyrazné roste a diky sektorovému sloZeni, zameéfeni na silné bonitni spole¢nosti a vyno-
stim z ménového zajisténi prekonava globalni akciovy index MSCI World.

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 loriském roce k nejpostizengjsim sektorm. Postpandemické oZi-
veni, kterého jsme byli svédky jesté na zacatku roku, bylo na konci dnora ukonéeno
agresi Ruska na Ukrajiné. Od té doby se svétova ekonomika musela vyporadavat s ex-
trémnfinflaci, energetickou krizi a ekonomickym zpomalenim. Centraini banky po celém
svété pak ve snaze bojovat s rlistem cen zacaly bezprecedentnim zplsobem zvySovat
sazby. Prostfedi vysokych urokovych sazeb samoziejmé znamenalo jak zdraZeni hy-
poték pro klienty, tak i zdrazeni financovani pro realitni spole€nosti, coz se projevilo
poklesem cen akcil tohoto sektoru na kapitalovych trzich. Rok 2023 bude obdobim,
kdy dojde ke kulminaci inflace a jejimu naslednému poklesu, ¢emuz kromeé vysoké srov-
navaci zakladny bude napomahat i pokles cen energetickych surovin, pfedevsim plynu
a elektrické energie. V tomto prostredi by pak mélo dochazek i k pozitivnimu obratu na
akciovém trhu, pokud jde o nemovitostni akcie.

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 o 22,4 % nize. Pokles byl tazen pfedevS§im
rozhodnutimi globalnich centrdlnich bank, které zvySovaly urokoveé sazby s cilem bojo-
vat proti inflaci. Také posilovani amerického dolaru vyvolalo dalsi tlak na fadu rozvijejicich
se ekonomik. Cina patfila kvali pfisnym opatfenim proti $ifeni onemocnéni Covid-19
mezi zemé s nejhorsimi vysledky, zatimco trhy zemi produkujicich a vyvazejicich komo-
dity v Latinské Americe a na Strednim vychodé si vedly dobre diky rostoucim cenam
komodit. Akcie v regionu stfedni a vychodni Evropy zakoncily rok v ¢ervenych &islech
v dasledku agresivniho zpfisfiovani ménové politiky a negativnich dopadl neoceka-
vanych dani na zisky velkych spole¢nosti v regionu. Pokud jde o vyhled na rok 2023,
ocekavame postupné oziveni svétové ekonomiky, které bude zaviset mimo jiné na tom,
jak brzy Cina znovu otevie svou ekonomiku a zda dojde k de-eskalaci rusko-ukrajinské
valky. V rémci jednotlivych regiont a sektorli preferujeme Cisté vyvozce komodit a eko-
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nomiky se silnymi obchodnimi bilancemi a nizkym dluhovym zatizenim, pozitivné hodno-
time i akcie stfedni a vychodni Evropy pfi atraktivnich valuacich a o¢ekavanich oziveni.

Generali Fond ropy a energetiky FRE

Akciovy fond, ktery se zaméfuje na investice do perspektivnich obort, jako
jsou vyroba elektrické energie, téZzba a zpracovani ropy, uhli a zemniho plynu.
Doporuéovany minimalni investiéni horizont 8 let.

Zasadni pro mimoradné pozitivni vyvoj fondu, ktery po 25% rlistu v roce 2021 vyrostl
v roce 2022 o vice nez 30 %, byla vysoka cena energetickych komodit. Ruska valka na
Ukrajiné znamenala bezprecedentni narlist cen predevsim plynu a elektrické energie.
Diky tomu ropné a energetické spolecnosti vykazaly béhem roku 2022 nejvyssi zisky
ve své historii. Kapitolou sama pro sebe je pak energeticka krize v Evropé, kterou
odstartoval nedostatek plynu. To vyhnalo na konci roku ceny plynu a elektrické energie
na historickd maxima. | kdyZ se ceny energii na zacatku roku vyrazné zkorigovaly, stéle
se nachéazeji na trojndsobku ceny pred rokem. Pro ropné a energetické akcie je tak
soucasny vyhled pozitivni, i kdyZ na druhou stranu je na tyto firmy mimoradné silny tlak
ze strany environmentalni politiky. V nasledujicich letech tak bude velka ¢ast investic
celého sektoru sméfovat do ekologicky udrzitelnych projektl, coz znamend pokles
ziskovosti firem.

Generali Fond udrzitelného réistu FSA

Akciovy fond, ktery investuje do ziskovych a stabilnich svétovych spolecnosti pre-
vazné zarazenych do globalniho akciového indexu MSCI World Minimum Volatility
ESG Target. Portfolio fondu je $iroce diverzifikovano jak na trovni sektorq, tak
i z regionalniho hlediska. Doporu¢ovany minimalini investi¢ni horizont 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 investicni strategii a rozsifil
tak svdj investi¢ni potencidl zejména o region rozvijejicich se trhd a sektory, které akcie
globalnich znagek nepokryvaly. Od poc¢atku roku 2018 doslo ke zméné statutu, coz
fondu umoznilo navysit pozice v tzv. ETF. V roce 2021 doslo k pfejmenovani fondu, coz
odrazi vyraznéjsi zaméreni k akciim s nizkou volatilitou. Od roku 2019, a to i navzdory
nejistotam na trhu v obdobi rozsifeni pandemie Covid-19, fond zaznamenal konzistentni
rlist odrazejici pohyb globélnich akciovych trhli (2019: +20,9 %, 2020: +10,5 %, 2021:
+10,6 %). Celkova zaporna vykonnost roku 2022 vyplynula z kombinovaného Ucinku
nejistot spojenych s valkou na Ukrajing, zpfisnovani ménové politiky a vysoké inflace
na celém svété a smisenych ocekavani ohledné globalnich makroekonomickych trend(
v roce 2023. V tomto roce fond zaznamenal nardst zatim nad 4 %. Fond v prvnim
Ctvrtleti letosniho roku tézil z oziveni globalnich akciovych trhi a prehodnoceni vybra-
nych akcii, presto zlstavame opatrni. V normalizovanych podminkéch si fond udrzuje
potencial profitovat z normalizovanych hodnot inflace, i kdyz makroobraz stéle zUstava
ovlivnén slabou spotrebou. Inflacni tlaky jsou ovSem neustdle zdrojem nejistoty a volati-
lity na trzich, a to i navzdory solidnim a relativné zdravym fundamentdm firem, do kterych
investuje. V takovém prostredi véfime, Ze zlstane zachovana chut investor( na akcie
s nizsi volatilitou, které generuji vy$Si pfijem. Fond také piné vyuziva moznosti ménového
zajisténi, jez si klade za cil zmirnit volatilitu aktiv denominovanych v cizich ménach.

Generali Fond vychodoevropskych akcii  FVE

Akciovy fond, ktery investuje do spole¢nosti operujicich predevsim v regionu
stfedni a vychodni Evropy a Turecku. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni hori-
zont 8 let.

Akciové trhy ve stfedni Evropé jsou vyznamnou mérou navazany na zapadoevropské
trhy. Nicméné rok 2022 vratil do hry také geopolitické riziko a rozbil pribéh o rychleji
rostoucich ekonomikach a konvergenci. Geograficky blizky konflikt na Ukrajiné a za-
vedeni Casto drakonickych dani z nadmérného zisku poslalo stfedoevropské akcie
do hlubokych ztrat a ani mimoradné vydarené posledni Ctvrtleti roku 2022 nezménilo
nic na skute¢nosti, ze nas region byl jednoznacnym porazenym, kterému sekundoval
snad jediné technologicky Nasdag. Skokovy a opakovany rlst sazeb ve snaze zkrotit
inflaci Casto atakujici 20 %, energeticka krize, sankce i zpretrhani obchodnich vazeb
smérem na vychod hluboce poznamenaly ocenéni firem. Extrémné narostla relativni
podhodnocenost stredoevropskych tituld vaci vyspélym trhdim i globalnim rozvijejicim
se ekonomikam, a indexy naseho regionu se obchoduiji za jednociferné nasobky svych
budoucich ro¢nich ziskd.

Generali Fond Zivé planety FZP

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

Portfolio fondu stéle zlstava siiné co do fundamentu. Jsou v ném zahrnuty prevazné
spolecnosti se silnym rlstovym potencidlem, které prispivaji k udrZitelnému rozvoji. Patii
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mezi né nejen vyrobci alternativnich zdrojd energie, firmy ze sektoru odpadového a vod-
niho hospodarstvi, ale i spolecnosti (a¢ podnikajici v jinych odvétvich), spojené napriklad
s uhlikovou neutralitou a dal$imi ekologickymi cili. Fond smazal ¢ast ztrat zaznamenanych
na zaGatku roku, aktiva zUstavaji pod tlakem kvali nérocnému makroekonomickému pro-
stfedi. Presto si fond ponechava expozici v nékolika spole¢nostech, které tézi z vyhledu
cen energii a elektriny.

V normalizovanych podminkach fond profituje z trendu zvySujiciho se zajmu o spolecenskou
odpovédnost; zaznamenal rekordni zhodnoceni v roce 2019 +28 %, v roce 2020 +29 %.
Wkonnost se stabilizovala v roce 2021, kde fond udrzoval defenzivni expozici napfic rizi-
kovych aktiv, a uzaviel rok s rlistem +7,6 %. V roce 2022, uprostied vysoké volatility na
akciovych trzich, kterd vyvéZila pozitivni trend vynost dluhopist, fond zaznamenal vykon-
nost -3,6 %, vykonnost se vSak vratila do kladnych Cisel v prvnim Ctvrtleti tohoto roku, kde
fond jiz vymazal ztratu predchoziho roku. Fond aktualné nepromotuje environmentalni nebo
socidlni charakteristiky podle EU 2019/2088. Fond si zachovava potenciél do budoucna
i diky pokrokim zaméfujicim se na udrzitelngjsi hospodarstvi.

Mezi piiklady patii zavazky uhlikové neutrality jednotlivych statli a firem po celém svété
a tzv. Zelenou dohodu pro EU.

Fond vyuziva nove vznikajici prilezitosti k diverzifikaci svych investic: vedle akcii sméfuje ¢ast
svych investic také do ,zelenych® a ,socidlnich“ diuhopistl (klasifikovanych jako takové podle
v8eobecné uznavanych nezavislych nézord), jejichz emitenti jsou vybrani na zakladé, mimo
jing, internich analyz. Ekologie a udrzitelnost i nadéle zlstavaji kli¢ovymi tématy jednotlivych
vlad a nadnérodnich organizaci.

ALTERNATIVNI INVESTICE

Q Generali Fond realit GFR

Specialni fond nemovitosti investujici primamé do nemovitosti v Ceské republice.

Investice realizuje formou pofizeni G€asti v nemovitostnich spoleénostech v Praze
a vyznamnych regionalnich méstech. Fond se zaméruje na investice do bytovych
domd, retailovych jednotek a dalSich nemovitosti. Doporuéeny minimalni investiéni
horizont 5 let.

V druhé poloviné roku 2021 byly fondem realizovany planované akvizice, které naddle
posilily a rozsifily zakladnu portfolia. Po akvizici retailového parku, kteréa probéhla ke
konci ¢ervna 2021, bylo nové porizeno celkem 7 rezidenénich budov. Pravé tento typ
nemovitosti, ktery tvofi zaklad portfolia, si b&hem roku 2021 drzel ristovy trend hodnoty.
Nové budovy jsou rozdéleny do tfi nemovitostnich spolec¢nosti, kdy fond poprvé provedl
investici i mimo Prahu. Konkrétné se jedna o 6 bytovych domU v ramci klidné rezidenéni
oblasti v pfimé blizkosti historického centra Plzné. Zbyvajici budova se nachazi v bliz-
kosti centra Prahy, aktudiné prosla rekonstrukci, ktera zaruCuje vysoky standard pro
najemniky.

V roce 2022 fond proved| 4 akvizice, které byly v souladu s hlavni strategii fondu, ktera
je zamérena na residenéni nemovitosti a komeréni budovy v oblasti food retail. Celkove
fond rozsitil své portfolio o 11 budov. VSechny nemovitosti v portfoliu fondu dohromady
nabizeji svym uZivateltim plochu presahuijici 40 tisic m2. Portfolio posililo, jak svou sekto-
rovou diversifikaci v ramci vy$e uvedenych segmentd, tak i tu regionalni, kdy nemovitosti
jsou strategicky rozmistény v ramci celé CR.

Déle v zavéru predchoziho roku fond uskutednil viibec svdj prvni prodej ze svého port-
folia, kdy tato transakce potvrdila trzni hodnotu nemovitosti a fond tak mohl realizovat
zisk, ktery bude mozné v budoucnu znovu reinvestovat.

Aktualné miZzeme na trhu s nemovitostmi sledovat vysokou miru nervozity a nékde
jiz i pokles ceny. Snizeny zajem o koupi u rezidencnich nemovitosti v hor§im stavu Ci
v okrajovych lokalitach je pak silng spojen s rlistem Urokovych sazeb. Tyto nemovitosti
zaznamenaly vyznamny rlst béhem dlouhého obdobi nizkych sazeb a nedostate¢né
nabidky kvalitnich nemovitosti, nyni tedy dochazi ke korekci na realné hodnoty.

Vyvoj hodnoty nemovitosti v zavéru predchoziho roku byl kli¢ovy i pro Generali Fond rea-
lit, kdy ke konci roku 2022 doslo k pravidelnému precenéni nemovitosti v portfoliu fondu
ze strany znalce. Toto precenéni probiha vzdy dvakrat ro¢nég, a to k 31. 12. a 30. 6.
Rust trzni hodnoty nemovitosti a pfijem z prondjmu budov tvofi hlavni slozky tvorby
prijmd fondu a jeho investord. Spolu s timto pfecenénim se fondu podatilo doséahnout
meziroéniho zhodnoceni za rok 2022 ve vysi 8 procent.
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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. Prestoze rok 2022 poznamenalo nejen rychlé
a synchronizované zvySovani sazeb napfi¢ celym sveétem v boji proti prudce rostouct
inflaci, ale také posileni amerického dolaru, ktery se vici spole¢né evropské méné
dostal na nejsilnéjsi hodnoty za dvé dekady, kdyz se podival i pod paritu, drahé kovy si
zasluhou vydareného posledniho Ctvrtleti vedly mnohem lépe nez dluhopisy nebo akcie
a zakoncily rok 2022 na stejnych, nebo dokonce vy$Sich hodnotach. V korunovém
vyjadreni si pak vedly jesté lépe. Porazenymi byli tézafi zlata, ktefi odevzdali zhruba
10 %. Presto v porovnani s Sirokymi akciovymi trhy obstdli. Inflace zUstane bezesporu
jednim z hlavnich témat i v nasledujicich mésicich, a jesté otestuje schopnosti central-
nich bankéra vybalancovat hospodarsky rdst, inflaci a finanéni trhy — véetné dlsledk
pro dolar a drahé kovy.

Z nabidkové strany zlstava situace pro zlato pfizniva, jelikoz investice do prizkumu
novych nalezist nedosahuiji kvdli nizkym cendm v predeslych letech stéle rozsahu, ktery
by umoZznoval v blizké budoucnosti rychle reagovat na pripadny rlist ceny zdsadnim
navysenim tézby, a kompenzovat tak pokles vytéznosti.

Upozornéni na rizika:

1. 6. 2023 - 30. 6. 2023
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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 pldy. A drahé kovy poslouZi dobfe jako uchovatel hodnoty.

Vyhled na komodity je mimoradné komplexni a tézko predvidatelny, protoze existuje
mnoho déleZitych nezndmych. Cina, kterd je nejvétsim spottebitelem komodit, se v roce
2022 stala zdrojem mnoha negativnich pfekvapeni na strané poptavky v disledku své
politiky nulové tolerance v{ci covidu, ktera $la ruku v ruce se slab$im hospodarskym
rlstem a pokracujici krizi v realitnim sektoru. Nicméné rozvolnéni restrikci dava vétsi
prostor poptévce po komoditach, a vzhledem k nedostate¢nym vydajdm na vytvoreni
dalsich volnych dodavatelskych kapacit mohou komodity opét snadno &elit nedostatku
ze strany producent(.

Akciova slozka, ktera je oproti komoditam zastoupena v mensi mite, sazi na spole¢nosti
podnikajici v oblasti tzv. Cisté energie.

Dluhopisy z komoditniho segmentu pfedstavuji stabilizacni kotvu investi¢niho portfolia,
pricemz preferujeme dobre zaplacené vyssi riziko pfi kratsi splatnosti, kdy jsou funda-
menty emitent mnohem Iépe predvidatelné nez v del$im horizontu. Navic je vyhled pro
na mnohem vyssich Urovnich a kreditni spready se rozsifily natolik, ze mnohé je jiz
v cenéch dluhopist zohlednéno a soucasny zajimavy vynos do splatnosti snaze vstreba
pripadny dalsi pokles cen.

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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