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Klicové udalosti Vyvoj finanénich trhi

Obavy z ochlazeni ekonomiky
dopadaji na sentiment —smom
financnich trh{

Evidovali jsme strmy pad akcii
témér vSude po svété.
Americky index je v medvédim trhu.

Stfedni Evropa

Cervnové propady akcii Zivil strach z recese, umocng- T 8 5 &8 S5 BB G0 E
ny silnym utahovanim ménové politiky. Americkyindex ' 2 8 8 8 8 8 8 € 8 € 8 2 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 ¢ 8 & 8 2 38
S&P 500 (-8,4 %) je od zacatku roku jiz 0 20 % nize,
¢imz vstoupil do medvédiho trhu. NejztratoveéjSim sek-
torem byl za Cerven energeticky (-17 %), ten je vSak od
zacCatku roku 31 % v plusu. Ani sektor zakladnich ma-

teridll v ¢ervnu neexceloval (-14 %). Evropskeé (-8,2 %

za Cerven, -16 % od zacCatku roku) a stfedoevropske 125 2100
akcie (-9 % za Serven a -29 % od za¢atku roku) nyni 105 S 1900
rovn&? tahly doltl odvétvi energii a materidl(l, ale i ne- . 1700
movitosti. Sektory zdravotnictvi a spotrebitelského s 1500
nezbytného zboZi, ale i celd Ceska a madarska burza p 1300
udrzely ztraty pod 5 %. » 1100

15 900

Ceny vladnich diuhopisll v ¢ervnu dale klesly, vyvoj
v priibéhu mésice ale nebyl jednosmeérny, coz plati jak
pro USA a Némecko, tak pro stfedni Evropu. Ceny nej-
prve Klesaly pod dojmem vyraznéjsiho zvyseni Urokd
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amerického Fedu a perspektivy zpfisnéni politiky ECB. Meziro¢ni inflace (v %)
ZhorsSuijici se sentiment mezi spotrebiteli i podniky ale
koncem mésice ved! k prilivu investor do bezpecndj- e
Sich aktiv a ceny viadnich dluhopisl ¢aste¢né zkorigo- 12,0
valy své predchozi ztraty. Plati to i pro korunové viadni e
dluhopisy navzdory tomu, ze CNB zvysila repo sazbu 6.0
0 125 bodd na rovnych 7 %. Pocinaje ¢ervencem do- o
Slo k vyraznym personalnim zmeénam v bankovni radé o
a je nejisté, zda CNB zvysi Uroky i na pristim zasedani W e % e = e 2 & = o = © e = = o = «
4. srpna. 5= 8 8 5 8 - s &8 8 5 8 £ 3z 8 & 5 & T s g8 8
B A Soucasna , e , )
Akciovéindexy 1M 3V 1R R Vynosy statnich diuhopist
USA (DJIA) -6,71% -11,25% -10,80% 30775
8,0% 7.35%
Némecko (Dax) -11,15% -11,31% -17,69% 12784 70% )
6,0% 543%
Stredni Evropa  -9,00% -20,11% -22,12% 1270 o 2
. 3.0% 23N S S
Komodity ™ 3M 1R Sowesna 2o e
10% 0,65% 1,07% = 1,34%
Zlato -1,64% -6,72% 2,10% 1807 oo T—/
o M M 2y 5y 107
Ropa Brent -6,54% 6,39% 52,82% 114,81

Vypocty: Generali Investments CEE

ﬂlﬁf GENERALI

generali-investments.cz ElIrDoh INVESTMENTS



Zpravodaj z financnich trh{

1. 6. 2022 - 30. 6. 2022 / strana 2

Udalosti, které hybou trhem

Udalost

Vliv na trh

Dopady

Nakladové tlaky klesaji

Boj americké centralni banky
s inflaci

Doméci Urokové sazby
jiz dosahly 7 %

Globalni ekonomika zpomaluje

Vyvoj fondu

T

Ceny kovl se v ¢ervnu propadly na roéni minimum a pozvolna dold mifi ceny ropy a potravin, kde hilub-
Simu poklesu brani naruseni dodavek v disledku vélec¢ného konfliktu na Ukrajiné a souvisejicich sankct
v0ci Rusku. Klesaji i ceny lodni dopravy. Néklady na prepravu sypkych materidl(i a surovin (index Baltic
Dry) jsou na ro¢nim minimu a témer o tretinu od svého vrcholu poklesly i ceny kontejnerové dopravy. Svou
roli zde sehraly potize Einské ekonomiky, ktera na jare prosla poklesem srovnatelnym s prvnim covidovym
propadem za zacatku roku 2020.

Na svém poslednim zasedani americka centralni banka FED zvysila rozpéti pro zékladni Urokovou sazbu
0 75 bazickych bodd na 1,50-1,75 % a jeji predstavitelé hodlaji v rychlém zpfisnovani ménové politiky
pokracovat, nebot riziko ristu inflacnich ocekavani podle nich prevazuje nad rizikem tvrdého pristani eko-
nomiky. Tento postoj vyvolal negativni reakci finanénich trha.

CNB koncem &ervna zvysila repo sazbu o 125 bp na 7 %. Rizika zlstavaj vychylena ve sméru vyssi infla-
ce, zdaleka ale neni jisté, zda Uroky dale porostou: od 1. ervence se vyrazné obménilo vedeni CNB s A.
Michlem na postu guvernéra a 3 novymi ¢leny bankovni rady. Je mozné, Ze troky CNB nyni dels dobu
setrvaji na stavajici trovni. CNB zarover intervenuje na devizovém trhu: zfejmé chce drzet kurz koruny pod
Urovni 24,75 za euro, od konce kvétna utratila odhadem mozna az 10 miliard eur a v intervencich bude dle
v8eho pokracovat i pod vedenim nové bankovni rady.

Ztrata dynamiky rlstu ve vyspélych zemich je viditelna zejména v segmentech ekonomiky citlivych na rlist
urokovych sazeb a vysokou inflaci. Hlavnim prikladem je sektor nemovitosti, kde mizeme pozorovat po-
kles objemu prodejd, poctu stavebnich povoleni a zahdjenych staveb. V souvislosti s propadem redlnych
prijmU se také zastavil rlst spotiebitelské poptavky, hlavni motor rlistu. Situace rozvijejicich se ekonomik
vanim ménové politiky s vyraznym predstihem vaci vyspélym zemim. Na druhou stranu je zpiisnovani mé-
nové politiky v USA a Evropé v kombinaci se silnym dolarem negativni pro jejich mény, akcie a dluhopisy.
V neposledni fadé pokles cen komodit vystavuije riziku korekce zatim odolné vyvozce komodit.

} . Vykonnosti
Nazev fondu ISIN fondu  Spole¢nost 1 mésic 6 masict . 3 roky - V1D
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE -12,77% 12,99% 20,87% 22,65% 34,85% 13,26%
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE -7,54% -14,45% -19,73% -3,47% -8,46% -15,06%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE -3,60% -4,14% -0,32% 22,68% 22,97% -3,61%
Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE -0,33% -1,82% -3,44% -2,31% -1,36% -1,77%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE -3,39% -15,42% -16,74% -8,01% -4,83% -15,58%
Generali Fond globélnich znacek CZ0008471778 GICEE -8,18% -20,07% -18,70% 8,40% 21,70% -19,89%
Generali Fond korporatnich diuhopist CZ0008471786 GICEE -1,52% -12,60% -14,53% -10,08% -8,63% -12,67%
Generali Fond zlaty CZ0008472370 GICEE -7,25% -4,93% -9,83% 14,46% 8,76% -6,05%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE -10,51% -17,55% -12,19% -3,76% 3,76% -17,90%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE -7,01% -14,49% -10,94% 24,90% 37,70% -14,70%
Generali Fond fond( vyvézeny CZ0008473287 GICEE -4,09% -12,58% -12,42% -3,38% -0,45% -12,65%
Generali Fond fondt dynamicky CZ0008473303 GICEE -6,37% -13,42% -11,57% 3,33% 8,78% -13,43%
Generali Fond vyvézeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE -0,86% -2,97% -3,70% -1,40% -0,50% -2,91%
Generali Fond realit* CZ0008475928 GICEE 0,09% 2,43% 4,70% N.A. N.A. 0,74%
Generali Fond vychodoevropskych akcif IEOOB3LHP168 GIC -6,14% -21,61% -14,36% -12,62% -9,07% -21,72%
Generali Fond balancovany komoditni IEOOB52VJIM75 GIC -7,87% 4,01% 5,46% -9,36% -16,72% 4,31%
Generali Fond korporatnich dluhopist — dividendova tfida  IEOOB765Y503 GIC -1,66% -28,48% -29,91% -26,12% -25,14% -28,51%
Generali Fond vychodoevropskych dliuhopist IEOOB96J2076 GIC -1,20% -10,92% -14,84% -16,32% -16,26% -10,96%
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC -0,41% -0,92% -0,82% 0,97% 1,76% -0,93%
Generali Fond korporatnich diuhopist IEOOBC7GWJ76 GIC -1,65% -12,67% -14,78% -9,21% -7,79% -12,71%
Generali Prémiovy vyvézeny fond IEOOBGLNMF81 GIC -3,98% -15,55% -17,12% -517% -1,63% -15,60%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMRO04 GIC -4,64% -15,46% -15,64% -2,05% 2,72% -15,44%
Generali Fond udrZitelného rdstu IEOOBKZGHM37 GIC -5,13% -15,10% -9,02% 20,52% 25,09% -14,99%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC -5,92% -15,32% -12,65% 5,00% 11,31% -15,22%

*k 31.5.2022

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

generali-investments.cz
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Porovnani konkurence

Porovnani konzervativnich fond¢ (30. 6. 2022) Fond 1ok Sroky Olet

Generali Fond konzervativni* -3,44% -2,31% -1,36%

Conseq Invest Konzervativni 0,25% 2,69% 5,02%

108%

e Generali Fond konzervativni e Conseq Invest Konzervativni
106% e Amundi (R - Sporokonto = AXA CZK Konto Amundi CR—SDOI’OKOI’HO -3,90% -4,00% -4,41%
€SOB CZK Med
1045 . AXA CZK Konto 135% 2,40% 3,18%
102% CSOB CZK Medium -0,08% 0,20% 0,51%
100%
98%
96%
94%
S 38989 89 8 89 828 8 28555523383 3¥33832333L23 R LI EFETANN
BB EBEYSEEIE S EBSERBIEEBEEBEEERE
2 : 7 @ Fond 1rok  3rok 5 let
Porovnani dluhopisovych fondu (30. 6. 2022) y
Generali Fond korporatnich

- -14,53% -10,08% -8,63%
o dluhopisu
Conseq Korporatnich

115% . o
dluhopisu

0,11% 573% 7,62%

110%

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR - Obliga¢ni fond -13,46% -15,52% -19,28%

-12,14% -7,86% -7,84%

105%

100%

. GSOB Dluhopisovy 6,71% -5,15% -6,85%

ammm Generali Fond korporétnich diuhopisti
85% Conseq Korporatnich dluhopisi

—— Erste - €S korporatn dluhopisovy
80% = Amundi CR - Obligaéni fond
. £SOB Dluhopisovy

2l e o Fond 1rok  3rok 5 let
Porovnani akciovych fondd (30. 6. 2022) : — y
Genverall Fond globalnich 18,70% 8,40% 21,70%

250% znacek
zzﬁ? e Gener ali Fond global nich znacek ParVeSt EqUIty World LOW 72 780/ 12 770/ SO AHcy
220; ——PARVEST EQUITY WORLD LOW VOLATILITY \olatility ! o ! ° ! °
210“; ———ESPA STOCK GLOBAL
— —— 508 Akciowy ESPA Stock Global -12,69% 23,57% 41,34%
90% Amundi CR - All Stars Selection .
. GSOB Akciovy 13,97% 14,96% 29,23%
170%
— Amungll CR - All Stars 11.23% 11.62% 13,79%
150% Selection
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* Trida R fondu
Vypocty: Generali Investments CEE, pocatek od 1. 8. 2014 podle dostupnych dat k fondiim
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Komentar k fondum (stfednédoby vyhled)

DLUHOPISY

Generali Fond konzervativni FKN

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vkladt divéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopisd. Doporué¢ovany minimalni investiéni
horizont 1 rok.

Minuly rok byl z pohledu Fondu ve znameni dramatického rstu vynosu statnich dlu-
hopist. CNB totiz b&hem druhé poloviny roku reagovala na silicf infladni tiaky postup-
nym zvysovanim zakladni Urokové sazby z 0,25 % az na 3,75 %. Tyto razantni kroky
byly pomérné prekvapivé a Ceské republika se tak jednoznadéné zatadila mezi zemé
s nejrychleji rostoucimi sazbami na svété. Jak vysoko se tento rok sazby vysplhaiji,
je tézké odhadnout, nebot komunikace ¢len bankovni rady neni posledni dobou
jednoznacéna. AvSak vzhledem k tomu, ze inflace poroste i na zacatku roku 2022, je
jasné, ze zvysSovani sazeb jesté neni u konce. Z pohledu fondu to znamena, ze velmi
zajimavé zisky nabizeji i dluhopisy s kratkou splatnosti a samoziejmé také firemni
dluhopisy. V nasledujicich mésicich Eekame viceméné stabilitu fondu, ve druhé po-
loving roku pak by jiz mél prijit relativné siliny rlst odpovidajici stale vy$$im vynosim
statnich dluhopisd.

Generali Fond korporatnich dluhopis( FKD

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

V leto$nim roce navazaly dluhopisy na nepfiznivy trend zapocaty na podzim minulého
roku. Béhem ledna kv(ili zpfisiiovani ménové politiky CNB a FEDu pokragoval tlak na
dluhopisy, a to jak statni, tak korporatni. Vojenska invaze Ruska na Ukrajinu 24. Unora
fond zaséhla velmi silné. Ceny ruskych dluhopist (podil na majetku fondu k 23. tinoru
¢inil 8,5 %) ztratily vétsSinu své hodnoty v zdsadé bez ohledu na zavaznost financnich
sankci vUci jednotlivym emitentdm a likvidita zmizela. Navic kvili naslednému poklesu
akciovych trhl pfi vSeobecné negativnim sentimentu investort zrychlily pokles i funda-
mentalné zdravé korporatni dluhopisy napfi¢ regiony. Proto jsme od 24. Unora zacali
korporatni dluhopisy rychle redukovat a docasné tak navysovat podil hotovosti a ¢es-
kych statnich dluhopisti. Od poloviny bfezna jsme zacali pomalu prikupovat korporatni
dluhopisy, zejména pak z komoditniho a energetického sektoru (z Jizni Afriky, Brazilie,
Mexika, Indie, Ceské republiky a Chorvatska), jejichZ ceny i pres pozitivni fundament
poklesly pod vlivem rizikové averze v globalnim meéritku.

Kratkodoby vyhled je naddle mirné nepfiznivy. Akcelerujici inflace, dédle podporena
valkou na Ukrajing, donutila centrdini banky urychlit zvySovani drokovych sazeb. To
na jedné strané tlaci dol ceny bezrizikovych diuhopist a na druhé strané povzbuzuje
obavy ze stagflace. Proto korporatni dluhopisy (spolu s akciemi) klesaji rychleji nez
statni dluhopisy.

Na pozitivni strané je fundament korporatnich dluhopisti prevazné dobry. Agentura
Moody’s na ro¢nim horizontu predikuje globalni defaultni miru 3 %, tedy pod dlouho-
dobym primérem 4,1 %.

Rast kreditnich vynosovych prémii spolu s rlstem bezrizikovych vynosd navySuje
rGstovy potencidl fondu ve stfednédobém horizontu.

Generali Fond korporatnich dluhopist —
dividendova trida DFKD

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

Stejny vyhled jako u FKD.

Generali Fond vyvéazeny diuhopisovy FVD

Fond investuje do mixu statnich a firemnich dluhopistl, pfiéemz prevazna
¢ast téchto dluhopisii ma investiéni rating. Doporuéovany minimalni inves-
tiéni horizont jsou 3 roky.

Hlavni investi¢ni taktika v letoSnim roce se bude zamérovat kromé investic do kor-
poréatnich dluhopisti i do ¢eskych statnich dluhopist, které nyni predstavuiji jeden
z nejzajimavéjsi segmentt v ramci dluhopisovych trhd, a to pfedevsim diky razantnimu
rGstu vynosu, kterého jsme byli svédky v loriském roce. Vzhledem k tomu, Ze k na-
rGistu Urokovych sazeb doslo z velké ¢asti jiz v letosnim roce, cekame, Ze zpfishovani
ménovych podminek v pfistim roce bude jiz pozvolngjsi. V poloviné roku 2022 si pak
CNB pravdépodobné vezme ,oddechovy ¢as®, aby vyhodnotila dopad vyssich sazeb
na inflaci a na ekonomiku Ceské republiky. Od druhé poloviny roku 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 dluhopist zemi
stredni, vychodni a jihovychodni Evropy a Ruska. Doporu¢ovany minimalni
investiéni horizont 5 let.

Primarnim cilem fondu je investice do kvalitnich statnich a korporatnich dluhopist
a inkasovat pravidelné urokové platby. Dal$im zamérem je dlouhodoby rast trzni ceny
dluhopisl diky poklesu rizikové prirazky vybranych jmen. V neposledni fadé je fond
z&asti ménové nezajistén v souvislosti s vyhledem na konvergenci vybranych zemf
regionu, a tim padem posilovani mistnich mén, coz by pozitivné ovlivnilo kone¢nou
vykonnost fondu.

Zadatek letosniho roku byl ve znameni rdstu vynosl v celém stfedo- a vychodoev-
ropském regionu. Zpfisnovani ménoveé politiky ze strany centralnich bank vsak bylo
vyvazeno posilovanim lokalnich mén. Na konci Unora vSak fond velmi silné zasahla
vojenska invaze Ruska na Ukrajinu, nebot ceny lokalnich ruskych statnich dluhopist
ztratily vétSinu své hodnoty a zmizela i jejich likvidita. Navic kvili naslednym obavam
z vojenského konfliktu zacaly oslabovat stfedoevropské mény i statni dluhopisy zemf
z tohoto regionu. To se negativné projevilo na vykonnosti fondu. Kratkodoby vyhled
bude zaviset zejména pfedevsim na vyvoji konfliktu na Ukrajing, pficemz cekame, ze
vysoka kolisavost mén i statnich dluhopist z naseho regionu, ktery je bezprostfedné
vystaven dopadlim véaleéného konfliktu, bude i nadéle pretrvavat.

@ Generali Prémiovy konzervativni fond PKF

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vkladl davéryhod-
nych bank a bonitnich dluhopist. Doporuéovany minimalni investiéni horizont
1 rok.

Uplynuly rok byl pro dluhopisové trhy velmi naroény, nebot vysoka inflace, ktera bez
vyjimky postihla cely svét, znamenala zpfisiiovani ménové politiky. Také Ceska narodni
banka ve druhé poloviné letosniho roku dramaticky zvySila sazby, coz mimo jiné zna-
menalo i rist vynosU viadnich dluhopist a tim i pokles jejich ceny. Tento trend, ktery
jsme mohli sledovat v podstaté od za¢atku roku, jesté akceleroval v poslednim Gtvrt-
leti. Pfesto Fond (korunova tfida aktiv) jako jeden z mala korunovych dluhopisovych
fondl za rok 2021 zaznamenal zisk. Hlavni investi¢ni taktika se bude v tomto roce
i naddle zamérovat na investice do mixu statnich a korporéatnich diuhopist. Korunova
tfida aktiv tohoto fondu pak bude profitovat predevsim z drokového diferencialu mezi
korunou a eurem, ktery je nyni blizko svych historickych maxim a zfejme jesté poroste.

Generali Fond balancovany dynamicky  FBD

SmisSeny fond uréeny pro méné konzervativni klienty, ktefi hodlaji spojit vy-
hody akciového trhu a nizsi volatility korporatnich dluhopisi. Vyssi stabilitu
fondu budou zajistovat v mensi mife zastoupené statni dluhopisy. Doporu-
¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Fond investuje prostfedky prevazné do akcii, preferujeme zejména stabilni akcie
globalnich znacek a vybrané postupy fundamentalni analyzy. Mala ¢ast portfolia (do
10 majetku) bude investovana do akcii z rozvijejicich se trhd. Pro zvySeni diverzifikace
fond rovnéz investuje (do 10 % majetku) do regulovanych a na burzach obchodova-
nych fondd. Ke snizeni volatility fondu slouzi dluhopisové investice, a to jak firemni,
tak statni. Preferované jsou dluhopisy s kratsi splatnosti do 2 let a niz§im kreditnim
rizikem, coz odrazi obdrzeny rating investi¢niho stupné. Vybrana expozice je zacho-
vana také u dluhopist 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 dluhopisti a akcii. Doporuéovany
minimalni investi¢ni horizont 5 let.

Ideélni fond pro investory, ktefi hledaji bezpedi v dluhopisech a zaroven se mirné od-
vazi 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 dluhopisti (s podobnym sloZenim jako Generali Fond korpo-
ratnich dluhopist) a statnich diuhopisti s globalnim zamérenim. Primérna doba do
splatnosti diuhopist je vSak trochu vy$s8i v zajmU vy$si vynosnosti. Vy$i mira kolisani
dluhopisli vzhledem k akciové sloZzce fondu neni na zévadu. Akcie tvoii cca 25 %
majetku fondu a jsou Siroce diverzifikované mezi USA, EU a rozvijejici se trhy.

V prvnich dvou mésicich roku byla akciova slozka snizena o dal$i 4 % na 17 % ma-
jetku, coz ponékud omezilo pokles. Naopak fondu vyrazné uskodily korporatni dlu-
hopisy.
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Generali Prémiovy dynamicky fond PDF

Dynamicky fond je uréen dlouhodobym investorim. Investiéni strategie
umoznuje flexibilné reagovat na udalosti na finanénich trzich a plynule ménit
zastoupeni jednotlivych tfid aktiv.

V neutralnim rozlozeni je vétSina majetku alokovana do akcii a akciovych fondl s pre-
ferovanymi strategiemi, a to jak do Sirokych globalnich, tak i vybranych narodnich
a sektorovych index(, aZz na uUroven jednotlivych spole¢nosti. Dluhopisovou kotvu
tvofi pfedevsim high yield diuhopisy s kratsi splatnosti, u nichz je vyssi kreditni riziko
dobre zaplacené atraktivnim vynosem a pfitom fundamenty emitentl velice dobre
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 konzervativngjsich instrumentd, tj. predevsim dlu-
hopisl a nastrojli penézniho trhu, a portfolio je Iépe chranéno proti pripadnym riziklm,
zvy$ené volatilité a poklestim. V reakci na aktudlni potfeby a vyhled fond aktivné pra-
cuje také s meénovou pozici. Fond v portfoliu nedrzi Zadné ruské nebo ukrajinské akcie.

Generali Prémiovy vyvazeny fond PVF

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

Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 60 % majetku) je kombinaci korporatnich a statnich
dluhopist s globalnim zaméfenim (s podobnym sloZzenim jako Fond korporétnich dlu-
hopisll). Primérna doba do splatnosti dluhopist je vSak trochu vy$si v zajma vySsi
vynosnosti. Vy$8i mira kolisani dluhopist vzhledem k akciové slozce fondu neni na
zavadu. Akciova Cast portfolia (cca 35 % majetku) je zamérena globalné. Rozvinuté
trhy jsou pokryté zejména akciemi globalnich znacek, rozvijejici se trhy jsou pokryté
kombinaci ETF a jednotlivych akcii. Slozeni akciové ¢asti je vybirano metodou TOP-
-DOWN ¢ili kombinaci makroanalyz a fundamentalnich analyz jednotlivych akcii.
Fond predstavuje variantu pro investory, ktefi chtéji mit Siroce diverzifikované a za-
roven vyvazené portfolio. Pro zvySeni diverzifikace fond rovnéz investuje (do 10 %
majetku) do regulovanych a na burzach obchodovanych fondd. Fond je aktivné fizen,
¢imz mUze investor dosahnout vy$siho zhodnocenti.

V prvnich dvou mésicich roku byla akciova slozka snizena o dalsich 6 % na 20 %
majetku, coz s prispénim 5 % drahych kovd ponékud omezilo pokles. Naopak fondu
vyrazné uskodily korporatni dluhopisy.

AKCIE

Generali Fond farmacie a biotechnologie FFB

Akciovy fond investujici do akcii firem pUsobicich v oblasti zdravotni péée,
farmacie a biotechnologie. Doporu¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.
Sektor zdravotni péce loni sice mirné zaostal za akciovymi trhy jako celek, nicméné
druhy ,koronavirovy“ rok v fadé zvladl velmi dobfe a cely lorisky rok zakoncil s dvouci-
fernym ziskem. Vyraznym pozitivnim impulzem pro cely sektor byl nejen uspésny vyvoj
novych ockovacich vakcin proti onemocnéni Covid-19 (z nichz predevsim vakciny
typu mRNA predstavuiji velky pokrok, nebot maji vysokou ucinnost pfesahuiici 95 %
a zaroven chran( i proti novym mutacim koronaviru), ale Uspéchy jednotlivé spole¢nosti
slavily i na poli vyzkumu a vyvoje novych Iékl proti COVID-19. V leto$nim roce oceka-
vame, Ze se kromé Uspésného zavadéni novych 1€kl navic zvysi i aktivita v oblasti flzi
a akvizic, kterd v lonském roce zlstala za ocekavanim. Celkovy sentiment na sektor
zUstava diky tomu v ogich investor( priznivy.

Generali Fond fond(i dynamicky FFD

Fond fondQ, ktery investuje pfedevsim do akciovych podilovych fondu. Do-
poruc¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.

Aktivné fizeny fond, kde pfevazuje akciova slozka (75 % majetku fondu). SmiSené
fondy jsou zastoupeny 15 procenty. Zbylych 10 procent tvori korporatni diuhopisy,
drahé kovy a nastroje penézniho trhu prostrednictvim investic v prislusnych fondech.
Koncem ledna byla snizena akciova slozka (véetné zapoditani smigenych fondd)
0 10 % na uroven pod 70 %, coz ponékud omezilo pokles. Pokles byl omezen také
investicemi v Generali Fondu zlatém a Generali Fondu ropy a energetiky. Naopak
nadprimérné uskodila investice v Generali Fondu vychodoevropskych akcii a mensi
podil korporatnich dluhopisl v pfislugnych fondech.

Generali Fond fondd vyvazeny FFV
Fond fondl, jehoz strategii je vyvazeni rizika mezi konzervativnimi produkty
a investici do akciovych a komoditnich titulG. Doporuéovany minimalni in-
vestiéni horizont 5 let.

Aktivné fizeny fond, kde nejvétsi vahu maji korporatni diuhopisy (1/4 majetku fondu).
Akciova slozka tvofi pfiblizné 1/3 majetku fondu. Dal§i komponentou jsou smiSené
fondy tvorici priblizné 20 procent. K vyssi diverzifikaci slouzi Generali Fond zlaty za-
stoupeny ve fondu tfemi procenty.

Zbyvajici ¢ast tvori konzervativni slozka, ktera vytvari ,polstar” proti turbulencim.
Koncem ledna byla snizena akciova slozka (véetné zapodéitani smisenych fondd) o 7 %
na uroven pod 30 %, coz ponékud omezilo pokles. Naopak fondu vyrazné uskodily
korporatni dluhopisy prostfednictvim Generali Fondu korporéatnich dluhopisd.
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Generali Fond globa 5 FGZ
Akciovy fond investujici do firem obchodovanych na akciovych trzich, které
vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété. Doporu¢ovany minimalni in-
vestiéni horizont 8 let.

Zakladem Generali Fondu globalnich znacek je vybér 100 titull s nejnodnotné;jsi glo-
balni znackou vypracovany spole¢nostmi Interbrand a Kantar Millward Brown. Letosni
rok 2022 zadal pro akciové trhy nepfiznivé. Pokles akciovych trhd byl iniciovan ame-
rickym FEDem, ktery byl rostouci inflaci donucen prehodnotit svou ménovou politiku,
od brezna za¢ne zvySovat Urokové sazby a pripoji se tak k mnoha dalS$im central-
nim bankam. Obdobi zpfisfovani meénové politiky a klesajici likvidity vedlo historicky
k podprimérné vykonnosti akciovych trh. Pokles byl taZzen zejména technologickymi
akciemi, které maji v americkém akciovém indexu Standard & Poor’s 500 vysokou
vahu. Béhem ledna Fond globalnich znacek oproti indexu globalnich akcii MSCI World
poklesl vyrazné méné diky sedmiprocentni podvazenosti v akciich a zarover nizsi vaze
technologickych akcii. Druhym, jesté vice nepfiznivym, vlivem na globalni akciové
trhy, pocinaje Unorem, byla postupna eskalace geopolitického napéti, nasledovana
24. Unora invazi ruskych vojenskych sil na Ukrajinu. Pokles akciovych trhd v zasadé
nepfimo umérné odpovidal vzdalenosti od vojenského konfliktu. Generali Fondu glo-
balnich znacek vyrazné uskodil, zejména pak prostrednictvim némeckych a francouz-
skych akcii ze sektoru spotfebniho zbozi, primyslu a finanéniho sektoru.

Ve stfednédobém horizontu (kvartdly) budou akciové trhy pravdépodobné nadale
pod tlakem kvUli kombinaci urychleného zpfisfiovani ménové politiky centralnich bank
a rostouciho rizika stagflace, umocnéného dalsi vinou rdstu cen komodit po ruské
invazi na Ukrajinu. Na pozitivni strané ocenéni akcii pokleslo jak v disledku poklesu
cen, tak v dusledku rlstu firemnich zisk(. Z kratkodobého pohledu budou ddleZité
firemni vysledky na 2. Ctvrtleti, které napovi, jaky bude vyhled do budoucna z pohledu
trzeb a zejména pak ziskovych marzi, které se zatim drzi v blizkosti maxima. Fond
udrzuje podvazeni na akciich okolo 7 % majetku fondu.

Generali Fond nemovitostnich akcif FNA

Fond investuje do akcii developerskych firem, spole¢nosti, které vlastni, pro-
najimaji a spravuji nemovitosti. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont
8 let.

Jestlize trh komerénich nemovitosti patfil v dobé koronavirové krize k nejpostizenéj-
&im sektorlim, tak postpandemické oZiveni, které pfislo ve druhé poloving lonského
roku, stélo za nadprimérnym rlistem Generali Fondu nemovitostnich akcii. Nejvyssi
procentudlni zisky si pfipsaly podsektory, které nejvice trpély v roce 2020, jako jsou
napfiklad kancelafské budovy a nakupni centra. Celkové tak fond minuly rok uzavrel
s rlistem presahujicim 20 %. Pres pozitivni vyvoj sektoru jako celku vak stéle zUstavaji
segmenty trhu, které jsou kvuli restrikcim spojenym s cestovanim hluboko v ¢ervenych
Cislech. Jedna se predevsim hotely a ubytovaci sluzby zamérené na zahraniéni klien-
telu. Naopak prakticky viibec se krize nedotkla rezidenéniho bydleni, které profitovalo
z extrémné nizkych Urokovych sazeb ve svété a také ze specifik soucasné krize, bé-
hem které doslo k dramatickému narUstu Uspor spotfebiteld. Da se oCekavat, Ze diky
postupnému ockovani bude dochéazet k odstrarfiovani i zbylych omezeni a restrikci,
a stavajici pomérné silné oziveni bude dal pomahat predevsim sektoru komerénich
nemovitosti. Naopak boom rezidencniho bydleni, kterého jsme byli svédky v uplynu-
|ém roce, by mél s rlistem sazeb postupné chladnout.
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Generali Fond novych ekonomik FNE

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

Vzhledem k problémdm nedokazaly nejvétsi ekonomiky rozvijejicich se zemi vyuzit
postpandemického oZiveni a akcie tohoto regionu zakoncily rok ve ztraté. Hlavnim
ddvodem této divergence oproti rozvinutym trhlim byl negativni vyvoj v Cing. Prede-
v§im kombinace sankci ze strany USA a soucasneé ¢inského regulatora znamenala hlu-
boky propad ¢inskych technologickych akcii. Na konci roku pak akciovy trh negativné
ovlivnil i bankrot nejvétsiho ¢inského developera spolec¢nosti Evergrande. Nedafilo se
ani dalsim velkym ekonomikam, jako je Brazilie nebo Turecko. Pres to vSechno se
Generali Fondu novych ekonomik podafilo vhodnou skladbou portfolia uzavfit rok
v mirém plusu. Dokud nedojde ke zmirnéni tenzi mezi USA a Cinou, resp. nebude
vyfeSena nejistota spojena regulatornimi zésahy ze strany ¢inskych statnich uradd,
ocekavame, Ze na trhu zlstane pfitomna vysoka volatilita. V pfipadé alespon caste¢-
ného vyreseni vyse zminénych problém je pravdépodobny rychly navrat investord do
podhodnocenych ¢inskych technologii.

Generali Fond ropy a energetiky FRE

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

Po propadu cen ropy v roce 2020 byl uplynuly rok ve znameni stabilniho rdstu po-
ptavky po této komodité. Diky ekonomickému oziveni jsme byli svédky kontinudlniho
rGstu, ktery prekonal i predkrizové hodnoty, a ropa BRENT se v poslednim Ctrtleti
2021 obchodovala nad hodnotou 85 USD/b. Pokud jde o dalsi vyhled sektoru, tak
ropa bude dal profitovat z celosvétového ekonomického oziveni. Navzdory opakova-
nym epidemickym vinam uvolfuje vétsina zemi diky vysoké proockovanosti vétSinu
restrikci. Ekonomika bude profitovat i z odloZzené spotfeby domacnosti. 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 historicka maxima.
| kdyz se ceny energii na zacatku roku vyrazné zkorigovaly, stéle se nachazeji na
trojnasobku ceny pred rokem. Pro ropné a energetické akcie je tak soucasny vyhled
pozitivni, i kdyZ na druhou stranu tlak na tyto firmy ze strany environmentalni politiky
je mimoradné silny. V nasleduijicich letech tak bude velké ¢ast investic celého sektoru
sméfovat do ekologicky udrzitelnych projektl, coz znamena pokles ziskovosti firem.

Generali Fond udrzitelného rdistu FSA

Akciovy fond, ktery investuje do ziskovych a stabilnich svétovych spole¢nosti
prevazné zarazenych do globalniho akciového indexu MSCI World Minimum Vo-
latility ESG Target. Portfolio fondu je Siroce diverzifikovano jak na urovni sektoru,
tak i z regionalniho hlediska. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Az do konce roku 2015 fond investoval vyhradné do vybéru z 50 akcii nejhodnotnéj-
Sich globalnich znacek, pocinaje rokem 2016 fond zménil nazev a investiéni strategii
a rozsifil tak svdj investicni potencidl zejména o region rozvijejicich se trha a sektory,
které akcie globalnich znacek nepokryvaly. Od pocatku roku 2018 doslo ke zméné
statutu, coz fondu umoznilo navysit pozice v tzv. ETF. V roce 2021 doslo k prejmeno-
vani fondu, coz odrazi vyraznéjsi zaméreni k akciim s nizkou volatilitou. Od roku 2019,
a to i navzdory nejistotdm na trhu v obdobi rozsiteni pandemie Covid-19, fond zazna-
menal konzistentni rlst odrazejici pohyb globalnich akciovych trhd (2019: +20,9 %,
2020: +10,5 %, 2021: +10,6 %). Mimo jiné kvl politické nejistoté, kterd v posledni
dobé tizi Evropu, je fond od za&atku roku -9 %.

V normalizovanych podminkéch fond profituje z trendu revize ocekavani ziskd v Kli-
Sovych pozicich a globéiné podplirného sentimentu, ktery nasledoval po poslednim
znovuotevieni kli¢ovych ekonomik uprostfed podstatné pokracujiciho ockovani (i kdyz
nerovnomérnym tempem v rlznych zemich). Pandemie a inflacni tlaky jsou ovéem
neustdle zdrojem nejistoty a volatility na trzich, a to i navzdory solidnim a relativné
zdravym fundamentdm firem, do kterych investuje. Lze oekavat dalsi ujasnéni od
kli¢ovych tvirct ménové politiky, které budou neustéle fesit rostouci a trvajici inflacni
tlaky. Fond také plné vyuziva mozZnosti ménového zajisténi, jez si klade za cil zmirnit
volatilitu aktiv denominovanych v cizich ménach.

Generali Fond vychodoevropskych akcii  FVE

Akciovy fond, ktery investuje do spoleénosti operujicich predevsim v regionu
stfedni a vychodni Evropy, Rusku a Turecku. Doporuc¢ovany minimalni investi¢ni
horizont 8 let.

Akciové trhy ve stfedni Evropé jsou vyznamnou mérou navazany na zapadoevropské
trhy. Rok 2021 byl ve znameni prudkého hospodarského oziveni a akcie naSeho stre-
doevropského regionu si po strastipiném prdbéhu o rok dfive pfipsaly hlavné zasluhou
finanéniho sektoru vice nez 20% zisky, ¢imz zdarné sekundovaly vyspélym trhdim.
Fond predevsim diky aktivni spravé dorucil opét nadvynos a skoncil vyse dokonce

0 26 %. Reprezentativni index CECE EUR vyrazné prekonal také rozvijejici se trhy,
které pod tihou ¢inskych akcii uzavrely uplynuly rok v Eervenych &islech.

Dulezitou roli hraje ménova politika, a to jak na urovni ECB, tak regionélnich cent-
ralnich bank. Rostouci sazby jsou pfiznivé pro banky i lokdlni mény a nas region je
mimoradné atraktivni rovnéz pro investory vyhledavajici zajimavé dividendové pribehy.
Relativni podhodnocenost evropskych titulll vaci USA je znacna, pricemz jména z re-
gionu stfedni a vychodni Evropy se stéle obchoduiji s hlubokym diskontem. Do jinak
mimoradné priznivého vyhledu na nas region a velice vydareného vstupu do nového
roku v8ak naprosto necitelné a hlavné Sokové zasahlo déni na Ukrajiné. Geograficka
blizkost konfliktu a samoziejmé obchodni vazby na vychod predstavuji naprosto novy
faktor a do uklidnéni napéti bude zcela dominovat jakymkoli fundamentdm. Fond
v portfoliu nedrzi zadné ruské nebo ukrajinské akcie.

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. Doporu¢eny minimalni investi¢ni horizont je 8 let.
Portfolio fondu stéle zlstava siné co do fundamentu. Jsou v ném zahrnuty prevazné
spolecnosti se silnym rlstovym potencidlem, které prispivaji k udrzitelnému rozvoji. Patfi
mezi né nejen vyrobai alternativnich zdroji energie, firmy ze sektoru odpadového a vod-
niho hospodarstvi, ale i spole¢nosti (a¢ podnikajici v jinych odvétvich), spojené napiiklad
s uhlikovou neutralitou a dalsimi ekologickymi cili. Mimo jiné kvali politické nejistoté, ktera
v posledni dobé tizi Evropu, je fond od zacatku roku -9 %.

V normalizovanych podminkach fond profituje z trendu zvySujiciho se zajmu o spolecen-
skou odpovédnost; zaznamenal rekordni zhodnoceni v roce 2019 +28 %, v roce 2020
+29 %. Vykonnost se stabilizovala v roce 2021, kde fond udrzoval defenzivni expozici
napric rizikovych aktiv, a uzavrel rok s ristem +7,6 %. Fond si zachovava potencidl do
budoucna i diky pokrokiim zaméfujicim se na udrzitelngjsi hospodarstvi.

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

Fond vyuziva nové vznikajici prilezitosti k diverzifikaci svych investic: vedle akcii sméfuje
Cast svych investic také do ,zelenych* a ,socidlnich“ diuhopist, jejichZ emitenti jsou vy-
brani na zékladé, mimo jiné, internich analyz. Ekologie a udrZitelnost i naddle z(istavajf
klicovymi tématy jednotlivych viad a nadnérodnich organizaci.

ALTERNATIVNI INVESTICE

1) Generali Fond realit GFR

Specialni fond nemovitosti investujici primarné do nemovitosti v Geské republice.
Investice realizuje formou pofizeni tic¢asti v nemovitostnich spole¢nostech v Praze
a vyznamnych regionalnich méstech. Fond se zaméfuje na investice do bytovych
domd, retailovych jednotek a dalSich nemovitosti. Doporuéeny minimalni inves-
tiéni horizont 5 let.

V druhé poloviné roku 2021 byly fondem realizovany planované akvizice, které nadale
posilily a rozsifily zakladnu portfolia. Po akvizici retailového parku, ktera probéhla ke
konci predchoziho obdobi, bylo nové pofizeno celkem 7 rezidenénich budov. Pravé
tento typ nemovitosti, ktery tvoii zéklad portfolia, si béhem roku 2021 drzel rlstovy
trend hodnoty, kdy i do budoucna je ocekavan obdobny vyvoj. Nové budovy jsou
rozdéleny do tfi nemovitostnich spole¢nosti, kdy fond poprvé proved! investici i mimo
Prahu. Konkrétné se jedna o 6 bytovych domd v ramci klidné rezidenéni oblasti v pfimé
blizkosti historického centra Plzné. Zbyvajici budova se nachazi v blizkosti centra
Prahy, aktualné prosla rekonstrukci, ktera zarucuje vysoky standard pro najemniky.
Pro rok 2022 fond nadéle planuje rozSifovat své portfolio dle nastavené strategie, ktera
je orientovana prevazné na rezidencni nemovitosti a retailovy segment zaméfeny na
fundamentalni lidské potreby. Pravé na investice do retailového segmentu se v pfis-
tim roce hodla fond vice soustiedit, aby byla posilena diverzifikace a také pribézné
zhodnoceni fondu. V Gvodnich mésicich roku 2022 také probéhne planovana akvizice
historické budovy v centru Prahy s jeji naslednou rekonstrukci, od které se ocekava
slibné zhodnoceni v ramci trzni hodnoty nemovitosti.

Ocekavany vyvoj na trhu nemovitosti navazuje na dosavadni rostouci trend. Ten
v8ak ale mize byt ovlivnén nejistotou povolebniho politického sméfovani, rostouct
inflaci a zvyovanim sazeb ze strany CNB. V segmentu rezidendnich nemovitosti,
které tvori vyznamnou slozku portfolia fondu, pretrvava zvySeny zajem o nakup ze
strany zajemcU o bydleni a investor. Zminény rdst inflace stéle vice motivuje obcany
investovat svoje financni prostredky, kdy zejména diky koronavirové pandemii jsou
Uspory domécnosti na historicky nejvyssich hodnotach. V kombinaci s oblibou, které
se investice do nemovitosti v CR t&8i, a zvySujici se populaci v rdmci velkych mést,
tak dochazi k velkému tlaku na nabidku reziden¢nich nemovitosti. Nabidka v tomto
segmentu je dlouhodobé nedostate¢na, kdy nizka vystavba nepokryva poptavku.
Désledkem je, Ze i pres zvySovani sazeb ze strany CNB, které se postupné promitaji
do sazeb hypotécnich Uvérd, je o Cerpani hypoték stéle historicky nejvysSsi zajem.
Nadéle se da tedy ocekavat pokracujici trend rlstu trzni hodnoty, nicméné ve vztahu
k aktudlné ménicim se trznim podminkam Ize ve srovnani s predchozimi obdobimi
oCekavat pokles tempa rdstu.
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MODITY Generali Fond balancovany komoditni  FKOM

Fond investuje primarné do investiénich cennych papirti, které odrazi ceny
Generali Fond zlaty FZL komodit, &imz tvofi vhodny dopin&k ke klasickym tiidam aktiv, jako jsou akcie

. L. . .. . N » a dluhopisy.
A0 D U e i, ) G G G el sl 659 ELe] Siroce diverzifikovany fond obsahuje vSechny druhy komodit. Energie a pramyslové

grle:n tézicich predevsim zlato. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont kovy jsou cyklické aktiva, jejichz wvoj do znadné miry koresponduie s vyvojem svéto-
et vého hospodarstvi. A protoZe je ropa strategickou surovinou a sou¢asné nejobchodo-

Terge: po'f’,v”t‘? SUErEEEe f‘],alettfg je a'lofova”,a d;) Azl tft':a dot tgzaﬂl{li‘at? vangjsi komoditou, je ji v komoditnich indexech pfisuzovana velké vaha. Zem&dglské
a zbylou cast Worl expozice vuci stribru, platinovym kovum a otovost. Uopinkove komodity skytaji zajimavy potencidl z dvodu rdstu svétové populace a omezené do-

jscgu F’O pvortfplwa poFizoyzlény, dluhgpi;y ‘ obloru. Fong zaljiét'luje W?WO_VG' rizwkg. F- stupnosti orné pldy. A drahé kovy poslouZi jako uchovatel hodnoty.

strgd\ zyysenvych ggopol[hckych iz ;praV|dIa pevng] S‘?Jat? S vyvsswrem ?enam| ,Zlataj Akciova slozka, ktera je oproti komoditam zastoupena v mensi mife, sazi na spolec-
ne!edr\a se vsak OJed}ny faktor. Ved\e vI\vvlu QOIaru hraj mmoradng dulezwtoy roli ta}Ke nosti podnikajici v oblasti tzv. Sisté energie.

el saz?y, resp. vyvhled TR e eI VB,/VO,J'DSWCWOW,ZOV%\,/ POMGS urolfovycrj Naopak dluhopisy z komoditniho segmentu predstavuiji stabilizacni kotvu investi¢niho
S rJapnc el syetem aoznOVUObnovem MUY bnancwccevntralmch sl zasacvjne portfolia, pfi¢emz preferujeme dobfe zaplacené vysSsi riziko pfi kratsi splatnosti, kdy
p.odporwly Ce”? drahycvh RO Igtech 2019 _a 20200 prupehulroku 2021,39 \isak jsou fundamenty emitentd mnohem lépe predikovatelné nez na del$im horizontu.
situace nevyvijela dobre. Zprvu vitana vyssi inflace doprovazena ristem vynosu se
v dlsledku narugeni dodavatelskych fetézcl a snahy o ochranu Zivotniho prostiedi
stala pro fadu centrélnich bank naopak hrozbou, kdyz za¢ala vyznamné prestrelovat
plvodni ocekavani, na coz reagovaly rychlej$im ukoncovanim kvantitativniho uvolfio-
vani. Fed pripustil, ze infladni tlaky mohou pretrvat déle, a svou rétorikou se posunul
vice jestrabim smeérem, coz podpofilo dolar. Americka ména v loriském roce posilila
o cca 7 % vadi euru, zatimco zlato neceléd 4 % ztratilo. Stibro a tézari zlata si vak
vedli hiF a odevzdali v prdméru pies 10 %.

Inflace bude jednim z hlavnich témat i v letoSnim roce a mnohem vice otestuje schop-
nosti centrélnich bankéfl vybalancovat hospodaisky rlst, inflaci a finanéni trhy —
véetné dusledkd pro dolar a drahé kovy.

Z nabidkové strany zlstava situace pro zlato prizniva, jelikoz investice do priizkumu
novych nalezist nedosahuiji kvili nizkym cendm v predeslych letech stéle rozsahu,
ktery by umoznoval v blizké budoucnosti rychle reagovat na pfipadny rdst ceny za-
sadnim navysenim tézby, a kompenzovat tak pokles vytéznosti.

Upozornéni na rizika:

Tento materidl je propagacnim sdélenim. Nejedna se o nabidku Ci vefejnou nabidku ani o navrh k uzavieni smlouvy. Nez provedete jakékoli konecné investicni rozhodnuti, prectéte si, prosim, statut/prospekt pfi-
slugného fondu a sdéleni klicovych informaci pro investory. V téchto dokumentech naleznete podrobné informace véetné informaci o poplatcich a rizicich a investicni strategii v ceském jazyce; u fondd s domicilem
v Irsku je prospekt v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné elektronicky na internetovych strankach spole¢nosti Generali Investments CEE, investiéni spole¢nost, a.s. www.generali-investments.cz. Informa-
ce 0 aspektech udrzitelnosti ve smyslu nafizeni (EU) 2019/2088 jsou uvedeny na téze adrese, v sekci SpoleGenska odpovednost a v prospektu/statutu. Informace o pravech investora jsou uvedeny v ¢eském jazyce
v dokumentu Informace o Spole¢nosti, ktery je k dispozici na internetovych strankéach v sekci ,O nés®, podsekei ,Fondy*. V listinné podobé jsou tyto dokumenty k dispozici v sidle spole¢nosti, na jejim kontaktnim
misté a u smluvnich partnerti spolecnosti. Fond je fizen aktivng, bez vztahu k referenénimu indexu. Naklady a poplatky uvedené ve statutu/prospektu a sdéleni kli¢ovych informaci se pouzivaji mimo jiné na pokryti
nékladd na obhospodarovani a administraci tfidy fondu, véetné pripadnych nakladli na vefejné nabizeni a propagaci a snizuji potencialni vynosnost investice.

Dosavadni vykonnost nepfedpovida budouci vynosy a investice miize vést k finanéni ztraté. Zdanéni vynosl zavisi na osobni situaci kazdého investora a mdze se v budoucnu zménit. V nékterych pripadech méze
byt Va$ vynos zvysen Gi snizen v disledku kolisani ménovych kurzd. Investice do fondl predstavuje akciové, drokové, kreditni, pripadné i financni, ekonomické a politické riziko, dale také ménové riziko, riziko
derivatd, riziko vyporadani a riziko nedostatecné likvidity. Hodnota cennych papirdi vydavanych fondem, jehoZ synteticky ukazatel rizika je 5 anebo vyssi, se mize vyznacovat znaénou kolisavosti. V pripadé fondd
s domicilem v Irsku mlze obhospodarovatel rozhodnout o zruseni opatieni pijatych za Ucelem nabizent.
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