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Klicové udalosti Vyvoj finanénich trhi
Obchodni dohody mezi USA o
a Cinou stéale nebylo dosazeno, e

——StFedni Evropa

optimismus ale pretrvava

Zpravy z ekonomiky eurozony prinesly
pozitivni prekvapeni, globalni vyvoj ale

el generuje nefistol b WM

Naladu na akciovych trzich udavaly zejména zpravy 0,60 ——————

ohledné& obchodnich jednani mezi USA a Cinou. Akcie $§ 5§55 5§55 55§55 5 ¢§¢§8 8§ &8¢ ¢
si v listopadu pripsaly slusné prirlistky: 3,4 % v USA
a 2,7 % v Evropé. V obou regionech byly v Cele ak-
cie technologickych titull, naopak ve ztraté skoncily
utility. Zavér mésice ale prinesl nejistoty: po americké
podpore prodemokratickych sil v Hong Kongu, a také

1,60

Vyvoj ceny zlata a ropy
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po hrozbé uvaleni cel na francouzské zbozi. Stredni 5 1700
Evropu (-1,2 %) tahlo dold Polsko s poklesem 0 1,6 % 105 1600
v souvislosti s bankovni regulac. Ceské republika o o
(+2,8 %) a Madarsko (+3,7 %) se vezly na pozitivni 75 1300
globalni viné a dobrych firemnich fundamentech. gz 1200
Ceny viddnich dluhopist v USA i Némecku déle klesly. e zr::vo) oo
Trh jednak vnima nizsi rizika spojena s brexitem a ob- 25 900
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chodnimi valkami. Prizniva prekvapeni navic zacala pri-
naset ekonomicka data veetné eurozony, coz cenam
bezrizikovych aktiv nesvédci. Vyvoj stfedoevropskych
trhd byl smiSeny, ceny eskych viadnich diuhopist Sly Meziro¢ni inflace (v %)
mirné doll. CNB v listopadu ponechala Urokové saz-

by beze zmény, nicméné dva Clenové bankovni rady a

hlasovali pro zvySeni Urok( a debata o této moznos-
ti byla zevrubna. Globalni vyvoj ale stale predstavu-
je riziko ve sméru zpomaleni rlstu Ceské ekonomiky
azmirnéni infladnich tlak{. Vétsina bankovni rady CNB 30
je tak pro stabilitu Grok( a stejny postoj ocekavame 10
i do dalsich mésic.
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Akcovéindexy 1M 8M 1R REEE Vynosy stéatnich diuhopist
USA (DJIA) 3,72% 6,24% 9,84% 28051

2,5% 2,22%

Némecko (Dax) 2,87% 10,86% 17,58% 13236 2,0% 1570/"_—\% 169% 178%
1,5% ’ T30% _ 146%

Stredni Evropa -1,23%  5,56% -3,70% 1696

1,0%

. Soucasna 0,5%
Komodity M 3M 1R hodnota . za/
Zlato 320% -3,88% 19,94% 1464 0.5% _ -
by o — 855 S 058% po 5%
Ropa Brent 365% 3,31% 634% 62,43 o o oM 2 s 107

e=CR ——USA —=—EMU
Zdroj: Bloomberg; Vypocty: Generali Investments CEE
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Udalosti, které hybou trhem

Udélost

Vliv na trh

Dopady

Ekonomika eurozony se
stabilizovala

T

Zpravy z ekonomiky eurozény dokazaly v uplynulych tydnech nékolikrat priznivé prekvapit. Prizkumy naznacuji, ze
zpomaleni hospodarského rlstu by se jiz dale nemélo prohlubovat, to nejhorsi by mél mit za sebou také primysl.
Detailni idaje o HDP eurozény za letos$ni 3. Ctvrtleti potvrzuji meziGtvrtletni riist o0 0,2 %, Udaj o mezirocnim rdstu
HDP byl mirné navysen na 1,2 %, coz je stejné tempo jako ve 2. Ctvrtleti. Béhem roku 2020 by se méla dynamika
mezi¢tvrtletniho rastu déle postupné oZivovat.

Parlamentni volby
ve Velké Britanii

V prosinci nas ¢ekaji dveé zasadni udalosti: zasedani ECB a parlamentni volby ve Velké Britanii, oboji shodou okol-
nosti 12. prosince. V priizkumech pred britskymi voloami vedou konzervativci. Neni ale jasné, jak velkou prevahu ve
skute¢nosti ziskaji, coZ bude dlleZité pro dalsi vyvoj na poli brexitu. Pfipominame, Ze termin pro brexit je aktuainé
stanoven na 31. leden 2020.

Zasedani ECB

ECB zverejni Gturtletni progndzu vyvoje ekonomiky: ocekavame, Ze snizi vyhled ristu HDP na rok 2020, nebot
zérijova predikce ECB pocitd s ristem 1,2 %. Zaroven ale sdilime nézor, ze ECB ponecha svou depo sazbu beze
zmeény na urovni -0,50 % a Ze ani jinou cestou nebude meénit (zmeékcovat) nastaveni své ménové politiky. Data
z ekonomiky eurozény nevyznivaji pro potfebu dalsiho uvolnéni ménovych podminek, v paméti je navic oteviena
roztrzka, k niz v ECB doslo v ramci krokd pfijatych na zasedani v zafi.

Vyjednavani mezi USA
a Cinou se komplikuje

Americky kongres po nékolika letech odklad(l schvalil zakon, ktery pozaduje uvaleni sankci na predstavitele Ciny
a Hong Kongu zodpovedné za porusovani lidskych prav. Napéti posililo i schvaleni podobného zakona, ktery se
tyké porusovani prav muslimské mensiny Ujgur, i kdyZ tento zéakon vstoupi v platnost, az obé komory sladi své
verze. Cina tyto iniciativy vnima jako narugeni suverenity a indikovala moZnost odvetnych opaten.

Zhor8uji se i ostatni
obchodni vztahy USA

Obchodni vztahy USA se vyhrotily i s jinymi staty. Na prelomu listopadu a prosince USA uvalily cla na dovoz oceli
z Brazilie a Argentiny a byly zvetejnény plany na uvaleni cel na dovozy z Francie v hodnoté 2,5 miliardy dolar(i
v odveté za pripravované uvaleni digitalni dané na americké technologické firmy. Podobna opatfeni se mohou
tykat i dalSich statd, které digitalni dar implementuji do své legislativy.

Vyvoj fondu

} . Vykonnosti
Nazev fondu ISIN fondu  Spolecnost I mésic 6 masicd o 3 roky o VD
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE -1,566% 2,35% 1,09% 10,80% -0,08% 9,79%
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE 0,62% 4,12% 2,40% 4,63% -7,76% 5,52%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE 6,19% 14,63% 3,87% 19,22% 13,04% 12,62%
Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,11% 1,25% 2,62% 2,24% 3,49% 2,60%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 0,71% 3,54% 5,77% 8,02% 12,20% 7,25%
Generali Fond globalnich znacek CZ0008471778 GICEE 2,57% 9,66% 12,79% 28,49% 29,66% 21,13%
Generali Fond korporatnich diuhopist CZ0008471786 GICEE 0,42% 2,11% 4,78% 3,71% 10,10% 4,42%
Generali Fond zlaty Cz0008472370 GICEE -1,74% 18,98% 20,67% -0,31% -2,59% 14,06%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE 1,60% 8,67% 15,39% 29,82% 43,98% 24,05%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 1,39% 8,40% 19,17% 29,42% 29,78% 24,85%
Generali Fond fondl vyvézeny CZ0008473287 GICEE 0,91% 3,60% 5,16% 8,91% 10,84% 7,08%
Generali Fond fondd dynamicky CZz0008473303 GICEE 1,75% 6,30% 7,40% 15,59% 15,23% 12,24%
Generali Fond vyvazeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE 0,12% 1,38% 3,58% 2,98% N.A. 3,44%
Generali Fond cilovaného vynosu CZ0008474889 GICEE 0,15% 1,58% 3,55% 7,78% N.A. 3,26%
Generali Fond silné koruny CZ0008475837 GICEE -0,14% 1,06% N.A. N.A. N.A. N.A.
Generali Fond vychodoevropskych akgif IEOOB3LHP168 GIC 0,86% 6,64% 6,41% 23,66% 18,73% 10,98%
Generali Fond komoditni IEOOB5ZVJIM75 GIC -1,12% 0,32% -2,76% -16,41% -39,81% 1,80%
Generali Fond korporéatnich dluhopist — dividendova tfida  IEO0B765Y503 GIC 0,45% 2,22% 4,60% 2,82% 7,89% 4,13%
Generali Fond vychodoevropskych diuhopist IEOOB96J2076 GIC -0,31% 3,32% 5,81% 3,95% 5,64% 5,45%
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC 0,08% 1,33% 3,39% 1,38% 1,51% 3,25%
Generali Fond korporatnich diuhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,51% 2,58% 5,36% 3,45% 8,78% 4,81%
Generali Prémiovy vyvazeny fond IEOOBGLNMF81 GIC 0,89% 4,69% 7,68% 8,58% 8,37% 8,81%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMR04 GIC 1,29% 6,17% 8,54% 12,38% 11,17% 11,27%
Generali Fond svétovych akcif IEOOBKZGHM37 GIC 3,02% 8,95% 12,02% 16,17% 20,96% 19,64%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 2,72% 8,35% 18,86% 19,35% N.A. 17,99%

N.A. - Udaj nenfi k dispozici (kratké 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¢ (30. 11. 2019) Fond 1ok Sroky Olet

Generali Fond konzervativni* 2,70% 2,25% 3,49%

105% @ Generali Fond konzervativni

Conseq Invest Konzervativni 2,19% 3,78% 4,58%

Conseq Invest Konzervativni

104% Amundi CR - Sporokonto

i —— AXA CZK Konto Amundi CR - Sporokonto 1,30% -0,37% -0,19%
R €SOB CZK Medium
102% AXA CZK Konto 1,54% 1,24% 0,90%
101% CSOB CZK Medium 1,26% 0,16% 0,06%
100% = oy L5 : e
99%
98%
97%
96%
Porovnani dluhopisovych fondd (30. 11. 2019) Fond Trok Sroky Slet

) Genergll !:*ond korporatnich 476% 3,70% 10,10%
115% dluhopisu

Conseg t(orporatmch 401% 4.48% 7.73%

110% dluhopisu

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR - Obligaéni plus 2,85% -1,46% -3,04%

8,56% 4,54% 10,22%

105%

100% § ¢SOB Dluhopisovy 1,34% -2,60% -2,60%
e Generali Fond korporatnich dluhopist
95% Conseq Korporétnich dluhopist
——Erste - CS korporatni dluhopisovy
Amundi CR - Obliga¢ni plus
CSOB Dluhopisovy
90%
S § 8 8 8 8 8 8 B F B 8 8 8 g g
® S 5 ® S 5 ® S 5 @ S =3 ® S 5 ®
3 = S S = S 3 = S <) = S 3 = S S
2. 0 z o Fond 1rok  3roky 5 let
Porovnani akciovych fondu (30. 11. 2019)
Generali Fond globalnich

12,23% 28,69% 29,66%

160% znacek*

150% Parvest Equity World Low

17,07% 25,29% 44,26%

\olatility
140%

ESPA Stock Global 21,54% 28,28% 40,12%
130%

CSOB Akciovy 16,61% 29,33% 26,27%
120%

Amundi CR - akciovy fond 11,16% 16,63% 16,94%
110%

oof

N Il
100% Mﬁ“

90%

e Generali Fond globélnich znaéek
——PARVEST EQUITY WORLD LOW VOLATILITY
——ESPA STOCK GLOBAL

——(s0B Akciovy

80% ) i
Amundi CR - akciovy fond

70%
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* Trida R fondu
Zdroj: Bloomberg; Vypodty: Generali Investments CEE, pocatek od 1. 8. 2014 podle dostupnych dat k fondiim
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Komentar k fondum

DLUHOPISY

Generali Fond konzervativni FKN

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vklada diivéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopist. Doporuéovany minimalni investiéni
horizont 1 rok.

Co se tykéa vynosU Ceskych statnich diuhopist, tak zde béhem posledniho ¢tvrtleti doslo
k zasadni korekci, kdyz data potvrzujici slabost svetoveé ekonomiky zcela zménila trzni
oc¢ekavani ohledné dalsiho vyvoje Urokovych sazeb. Vzhledem k tomuto vyvoji se statni
dluhopisy jiz obchoduji s vyrazné niz&imi vynosy, nicméne i tak pro domaci investory
predstavuiji alternativu k terminovanym vkladim. Rlstovy potencidl konzervativniho
fondu je kromé toho navysen i investicemi do korporéatnich dluhopist. V priibéhu roku
2019 ocekavame vynos presahujici 1 %.

Generali Fond balancovany dynamicky  FBD

Smiseny fond, ktery je uréen pro méné konzervativni klienty, ktefi hodlaji spojit
vyhody akciového trhu a nizsi volatility korporatnich dluhopist. Vy$si stabilitu
fondu budou zajistovat v mensi mife zastoupené statni dluhopisy. Doporuco-
vany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Fond investuje prostredky prevazné do akcii, preferujeme zejména stabilni akcie glo-
bélnich znacek, vybrané postupy fundamentalni analyzy. Malé ¢ast portfolia (do 10
% majetku) bude investovana do akcii z rozvijejicich se trhii. Pro zvySeni diverzifikace
fond rovnéz investuje (do 10 % majetku) do regulovanych a na burzach obchodova-
nych fondl. Ke snizeni volatility fondu slouzi dluhopisové investice a to jak firemni,
tak statni.

Generali Fond korporatnich dluhopis( FKD

Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopisi. Do-
poruc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.

Od pocatku roku fond profituje z kombinace poklesu stfednédobych Urokovych sazeb
a poklesu kreditnich prémii korporatnich dluhopist. Investi¢ni taktika v letognim roce nava-
zuje na predchozi roky v zakladnim bodé — udrzovani nizké primérné durace s cilem ome-
zeni nepiiznivého viivu pripadného rastu kreditnich prémii a zéroven preference dluhopist
neinvesti¢niho ratingu fundamentalné solidnich firem, které nabizeji atraktivni vynosovou
prémii, nebot pfizniva drover defaultnich mér by méla podle agentury Moody's pokracovat.

Generali Fond korporatnich dluhopist —
dividendova tfida DFKD

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

Stejny vyhled jako u FKD.

Generali Fond vyvazeny dluhopisovy FVD

Fond investuje do mixu statnich a firemnich dluhopisu, pfiéemz prevazna éast
téchto dluhopisti ma investiéni rating. Doporu¢ovany minimalni investiéni ho-
rizont jsou 3 roky.

Hlavni investiéni taktika v roce 2019 se bude zamérovat na udrzeni vynosového potencidlu
fondu, a to predevsim investicemi do korporéatnich dluhopist, kde v pribéhu uplynulého
roku doslo k vyraznému narUstu rizikové prémie (a tim poklesu cen diuhopisd). V pribéhu
roku 2019 budou vynosy jak domécich tak zahraniénich diuhopisli reagovat na vyvoj
ekonomiky a s tim souvisejici kroky centrainich bank. Vzhledem k pokracujicimu ekono-
mickému zpomaleni Ize oCekavat spiSe uvoliovani ménové politiky, coz bude tlacit vynosy
dluhopisovych instrumentd smérem dolll. Fond by tak v tomto roce mél dosahnout zisku
prevysuijici konzervativni investice bankovni investice, jako jsou napt. terminované vklady.

Generali Fond vychodoevropskych dluhopisti FVED

Dluhopisovy fond, ktery investuje v drtivé vét$iné do statnich dluhopisG zemi
stfedni, vychodni a jihovychodni Evropy a Ruska. Doporu¢ovany minimalni in-
vesti¢ni horizont 5 let.

Primarnim cilem fondu je investice do kvalitnich statnich a korporatnich dluhopist a in-
kasovat pravidelné trokové platby. Dal$im zamérem je diouhodoby rust trzni ceny dluho-
pist diky poklesu rizikové prirazky vybranych jmen. V neposledni fadé je fond z&asti mé-
nove nezajistén v souvislosti s vyhledem na konvergenci vybranych zemi regionu, a tim
padem posilovani mistnich mén, coz by pozitivné ovlivnilo kone¢nou vykonnost fondu.

@ Generali Prémiovy konzervativni fond PKF

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vklad davéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopistd. Doporuéovany minimalni investiéni
horizont 1 rok.

Hlavni investi¢ni taktika v roce 2019 se bude zamérovat na udrzeni vynosového poten-
cidlu fondu, a to predevsim investicemi do korporatnich dluhopist, kde v pribéhu uply-
nulého roku doslo k vyraznému nérlstu rizikové prémie (a tim poklesu cen dluhopist).
V pribéhu roku 2019 oCekavame, Ze vynosy domécich dluhopisti porostou jiz jen mirné
a podobny vyvoj ocekdvame i v USA. V Evropé by se mély vynosy odpoutat ode dna,
diky konci uvolnéné ménové politiky, ocekdavanému rdstu sazeb a relativné slusnému
vyvoji ekonomiky. Korunova tfida aktiv tohoto fondu by tak v tomto roce mél dosahnout
zisku prevysujici konzervativni bankovni investice, jako jsou napf. terminované vklady.

Generali Fond balancovany konzervativni FBK

Smiseny fond, ktery nabizi optimalni mix dluhopisti a akcii. Doporu¢ovany mi-
nimalni investiéni horizont 5 let.

Idedlni fond pro investory, ktefi hledaji bezpedi v dluhopisech a zaroven se mirné odvazi
investovat do akcii. Zakladnf strategif je udrzovat Siroce diverzifikované portfolio s clem
nizké miry kolisani. Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 75 % majetku fondu) je kombi-
naci korporatnich (s podobnym sloZenim jako Fond korporatnich diuhopist) a statnich
dluhopisti s globalnim zamérenim. Akcie tvori cca 25 % majetku fondu a jsou Siroce
diverzifikované mezi USA, EU a rozvijejici se trhy.

Generali Prémiovy dynamicky fond PDF

Dynamicky fond je uréen dlouhodobym investordim. Investiéni strategie umoz-
nuje flexibilné reagovat na udalosti na finanénich trzich a plynule ménit zastou-
peni jednotlivych tFid aktiv.

V neutrainim rozloZeni je vétSina majetku alokovana do akcii a akciovych fondd s pre-
ferovanymi strategiemi, a to jak do Sirokych globalnich, tak i vybranych narodnich
a sektorovych indexd, az na uroven jednotlivych spolecnosti. Investiéni vesmir zahrnuje
také komodity. Skladba portfolia vychazi z kombinace mikro a makro pohledu (pfistup
bottom-up a top-down). Naopak v turbulentnich dobach se dynamicky zvySuje po-
dil konzervativngjsich instrumenta, tj. predevsim diuhopist a nastrojd penézniho trhu,
a portfolio je Iépe chranéno proti pripadnym rizikdim, zvySené volatilité a poklestim.
V reakci na aktudlni potreby a vyhled Fond aktivné pracuje také s ménovou pozici.

Generali Prémiovy vyvazeny fond PVF

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

Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 60% majetku) je kombinaci korporatnich a statnich dlu-
hopist s globalnim zamérenim (podobné slozenim jako Fond korporatnich dluhopist).
Akciova ¢ast portfolia (cca 35 % majetku) je zaméfena globalné. Rozvinuté trhy jsou
pokryté zejména akciemi globélnich znacek, rozvijejici se trhy jsou pokryté kombinaci
ETF a jednotlivych akcii. Slozeni akciové ¢asti je vybirano metodou TOP-DOWN, Cili
kombinaci makroanalyz a fundamentalnich analyz jednotlivych akcii.

Fond predstavuje variantu pro investory, kteff chtéji mit Siroce diverzifikované a zarover
vyvazené portfolio. Pro zvySeni diverzifikace fond rovnéz investuje (do 10 % majetku) do
regulovanych a na burzach obchodovanych fondd. Fond je aktivné fizen, ¢imz mize
investor dosahnout vy$siho zhodnocent.

AKCIE

Generali Fond farmacie a biotechnologie FFB

Akciovy fond investujici do akcii firem plsobicich v oblasti zdravotni péde,
farmacie a biotechnologie. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Po globalnim poklesu cen akcii v roce 2018 doslo k vyraznému zlepseni ukazatell oce-

za nékolik poslednich let. Vzhledem k vyhledu sice ocekavame zpomaleni rlistu ziskd
a trzeb, ale stale bychom se méli pohybovat v kladnych, i kdyz jednocifernych Cislech.
V roce 2019 vidime redlnou moznost alespon ¢aste¢ného umazani pfedchozich ztrat.
Ceny akcii momentalné odrazeji spoustu nejistot a dokonce i nejhorsi scénare: ,tvrdy
brexit*, nedosazeni obchodni dohody mezi USA a Cinou a vyznamnou mérou také
piipadnou recesi v USA 2019/2020. Prestoze o vyvoji zminénych faktord Ize pouze
spekulovat, stdle méame spiSe pozitivni vyhled na vyvoj trhdi vzhledem k podpdrnym
fundamentlm spole¢nosti.
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Generali Fond fondd dynamicky FFD

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

Aktivné fizeny fond, kde prevazuje akciova slozka (80 % majetku fondu). SmiSeny fond
je zastoupen 15 procenty. Zbylych 15 procent tvori korporatni dluhopisy, drahé kovy
a nastroje penézniho trhu, prostfednictvim investic v prislusnych fondech.

[of i . O s v 7’

Generali Fond fondd vyvéZeny FFV
Fond fond{, jehoz strategii je vyvazeni rizika mezi konzervativnimi produkty
a investici do akciovych a komoditnich titul. Doporuéovany minimalni inves-
tiéni horizont 5 let.

Aktivné Fizeny fond, kde nejvétsi vahu maji korporatni dluhopisy (1/3 majetku fondu).
Akciova slozka tvori také priblizneé 30 procent fondu. Dalsi komponentou je smiseny fond
tvorici 18 %. K vyssi diverzifikaci slouzi Zlaty fond zastoupeny ve fondu tfemi procenty.
Zbyvaijici Cast tvoli konzervativni slozka, ktera vytvari polstar proti turbulencim.

Generali Fond globalnich znacek FGZ

Akciovy fond, ktery investuje do firem obchodovanych na akciovych trzich,
které vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété. Doporuc¢ovany minimaini
investi¢ni horizont 8 let.

Zékladem fondu globalnich znacek je vybér 100 titulli s nejhodnotnéjsi globaini znackou
vypracovany spole¢nosti Interbrand. Seznam znacek je na pravidelné bazi uverejrovan
prostrednictvim ¢asopisu BusinessWeek. Minuly rok byl pro fond nepfiznivy v ddsledku
zvySovani urokovych sazeb v USA a rostoucimu riziku obchodnich valek, které ak-
ciim globalnich znacek Skodi. V letoSnim roce se obnovil optimismus tazeny nadeji na
obchodni dohodu mezi USA a Cinou a od poloviny roku navic v odekéavani uvolnéni
menoveé politiky hlavnich centralnich bank.

Generali Fond nemovitostnich akcil FNA

Fond investuje do akcii developerskych firem, spolecnosti, které vlastni, prona-
jimaji a spravuji nemovitosti. Doporuc¢ovany minimaini investi¢ni horizont 8 let.
Po letech extrémné nizkych Urokovych sazeb, které znamenaly pro realitni sektor velmi
priznivé obdobi, v roce 2018 doslo k vyrazné zmeéné trendu. Fond nemovitosti tak trpél
zejména kvuli rostoucim vynostim v USA, protoze Realitni Investiéni Trusty se obvykle
obchoduiji inverzné k desetiletym statnim dluhopistim. Naopak pfizniva by i nadale méla
z(stavat situace ve stfedoevropskych spole¢nostech. Stfedoevropské ekonomiky jsou
fundamentalné zdravé, jak z pohledu aktudlniho vyvoje verejnych financi, tak vyvoje
béZného Uctu platebni bilance. To se projevuje i v realitnim sektoru, navic kancelarské
nemovitosti v tomto regionu nabizeji vysSi vynosy nez v zédpadni Evropé a jsou tak
atraktivnim cilem pro zahrani¢ni investory.

Generali Fond novych ekonomik FNE

Akciovy fond, ktery se specializuje na zemé rozvijejicich se ekonomik, pirede-
v$im na zemé BRIC - Brazilie, Rusko, Indie a €ina + Jizni Korea. Doporuéovany
minimalni investiéni horizont 8 let.

Rok 2018 byl z pohledu rozvijejicich se trhi protkan fadou nepriznivé plsobicich faktord
pUsobicich na globalni trovni. Mezi ty nejvyznamnéjsi patfil rlist Urokovych sazeb ame-
rického Fedu a soubézné oslabovani kurzu eura v{ci dolaru, rdst protekcionismu v glo-
balnim obchodé s negativnim dopadem na hospodérsky rlst, nestabilita na nékterych
rozvijejicich se trzich (pf.: Turecko, Brazilie, Argentina, ...) a politické nejistoty v zapadni
Evropé (brexit ¢i dojednavani rozpoctu Itdlie na rok 2019). Sentimentu v poslednim
obdobi dominovaly obavy z dal$iho ochlazeni globalniho hospodarského rlistu, véetné
obav z dopadu zpfistiovani ménové politiky v USA. Rada nejistot plisobicich v roce
2018 by v8ak méla podle nas byt vyfesena, respektive nepfiznivy viiv nékterych faktord
by se mél sniZit, coz podporuje umirnény optimismus na vyhled hospodéarské aktivity
v zemich Emerging Markets roce 2019.

Generali Fond ropy a energetiky FRE

Akciovy fond, ktery se zaméfuje 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.

Zéasadni vliv na vyvoj akcii z energetického sektoru v uplynulém roce mél propad cen
ropy. Nicméné negativni vyvoj této komodity zaktivizoval hlavni svetové tézare a ti se
v prosinci 2018 ve forméatu kartel OPEC + Rusko a dohodli se na snizeni téZby o cca
1,2 mil. barell denné. Tato dohoda by méla cenam dodat dodate¢ny impuls k jejich sta-
bilizaci a zvratit trend poslednich mésicl. Zasadni tak pro nejblizsi obdobi bude to, jak se
bude darit svétové ekonomice, nebot to byly pravé obavy ze zpomaleni ekonomického
rlstu, které spolu s ristem tézby stély za poklesem cen ropy na svétovych trzich.

Generali Fond sveétovych akcii FSA

Akciovy fond, ktery investuje do kvalitnich svétovych spole¢nosti, které jsou soucasti
globalniho akciového indexu MSCI. Portfolio fondu je Siroce diverzifikovano jak na
drovni sektor(, tak i z regionalniho hlediska. Doporu&ovany minimalni investiéni ho-
rizont 8 let.

AZ do konce roku 2015 fond investoval vyhradné do vybéru z 50 akcii nejhodnotnéjsich glo-
balnich znaCek, minuly vyvoj fondu tedy vykazoval vysokou korelaci s Fondem globalnich
znacek. Pocinaje rokem 2016 fond zménil ndzev a investicni strategii a rozsitil tak svdj investiéni
potencial zejména o region Emerging markets a sektory (napf. ropny., energeticky a komoditni
sektor), které akcie globdlnich znacek nepokryvali. Od pocatku roku 2018 doslo ke zméné
statutu, coz umoznilo fondu navysit pozice v tzv. ETF. To umoznuije vice diversifikovat portfolio
a rozsitil se také vejif novych investi¢nich prilezitosti. V letoSnim roce ocekavame pokracovani
volatility cen akciovych papirl tak, jak se budou trhy snazit vyrovnat se zpomalovanim svétové
ekonomiky, feSenim tykajici se brexitu a pokracovanim obchodnich valek.

Generali Fond vychodoevropskych akcii  FVE

Akciovy fond, ktery investuje do spolecnosti operujicich predevsim v regionu stredni
a vychodni Evropy, Rusku a Turecku. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Akciové trhy ve vychodni Evropé jsou z velké Casti navézany na zapadoevropskeé trhy. Oceka-
vame pokracuijici oziveni evropského hospodarstvi, pozitivni vliv nizkych cen energif i rostouct
spotiebitelské davéry. DileZitou roli hraje také mimoradné uvolnéna ménova politika Evropské
centralni banky a bezprecedentné nizké vynosy na dluhopisovych a penéznich trzich. Uvedené
faktory tla¢i na rdst zisk( firem napfi¢ celou Evropou, coZ se pozitivné promita do cen akcii. Stale
vice se do popiedi dostava také relativni podhodnocenost evropskych tituld vaci USA a v pripadé
naseho regionu hraje ddlezitou roli mimoradné atraktivni dividendovy vynos. Konvergenéni pro-
ces s sebou nese mimo jiné tlak na posilovani kurzd lokélnich mén. Fond je zpravidla ménové
nezajistény, proto i tento faktor bude v dlouhém obdobi pozitivné oviiviiovat vykonnost fondu.

Generali Fond zive planety FZP

V celkovém mixu vyroby elektrické energie nabyvaji obnovitelné zdroje stdle vetsi roli a ve
fondu alternativni zdroje energie prevysuiji 30% hodnoty portfolia. Zbylé ¢ast fondu je tvorena
odpadnim hospodarstvim ¢i vodohospodarskymi firmami, které vykazujf stabilni hospodarské
vysledky, a spole¢nostmi v riznych dalSich sektorech, zamérenymi k snizeni jejich dopad
zivotniho prostredi. V roce 2019 se vzhledem ke zpomalovani sveétové ekonomiky zamérime
i na defenzivni tituly, jako jsou vyrobci elektrické energie, a to zejména pokud jde o alternativni/
obnovitelné zdroje.

KOMODITY

Generali Fond komoditn FKOM

Fond investuje primarné do investiénich cennych papirt, které odrazi ceny komodit.
Vhodny doplnék ke klasickym tfidam aktiv jako jsou akcie a dluhopisy. Doporu¢ovany
minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Siroce diverzifikovany fond obsahuje véechny druhy komodit. Energie a préimyslové kovy jsou
cyklicka aktiva, jejichz vyvoj do znacné miry koresponduje s vyvojem svétového hospodarstvi.
A protoZe je ropa strategickou surovinou a sou¢asné nejobchodovanéjsi komoditou, je ji v ko-
moditnich indexech prisuzovana velka vaha. Zemédélské komodity skytaji zajimavy potencial
z ddvodu ristu svétové populace a omezené dostupnosti orné plidy. Drahé kovy slouZi jako
uchovatel hodnoty.

Ceny komodit chodi v dlouhych cyklech a nepretrzité klesaly pét let v fadé. Konsolidace a na-
sledny obrat nastaly v loriském roce a pokracujici expanze déava dobry zéklad pro nasleduijici
obdobi.

Z dlouhodobého hlediska se jedna o fond se zajimavym potencidlem a diky svému diverzifikac-
nimu efektu zaroven slouzi jako vhodny doplnék vyvazeného portfolia investora.

Generali Fond zlaty 2L

Fond investuje pfevazné do zlata, stfibra a dal$ich drahych kovi a do akcii firem Fond
investuje prevazné do zlata, stfibra a dal$ich drahych kovii a do akcii firem t&Zicich
predevsim zlato. Doporuc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Témér polovina spravovaného majetku je alokovana do zlata, tretina do tézar( zlata a zbylou
&ast tvori expozice vici stibru, platiné a paladiu a hotovost. Doplitkové jsou do portfolia pofi-
zovany dluhopisy z oboru. Fond zajistuje ménové riziko.

Prestoze je prostredi zvySenych geopolitickych rizik zpravidla pevné spjaté s vyssimi cenami zlata,
uplynulé mésice jasné demonstrovaly, Ze se nejedna o jediny faktor. Veedle viivu dolaru hraji dtile-
zitou roli také redlné sazby, které budou s nejvétsi pravdépodobnosti dominovat také v nejblizsim
obdobi. Podle ocekavani neposkytly dolarové vynosy v letosnim roce americké méné zdaleka
takovou podporu jako v roce 2018 a cena zlata patficné reagovala. Odklon od investiéniho zlata
v USA, které predstavuje nejvice volatilni slozku v celkové jinak relativné stabilni strukture nabidky
a poptavky, se tedy letos uz neopakuije a z tohoto pohledu zlistava vyhled pozitivni. Navic investice
do prlizkumu v t&zarském sektoru kvdli stéle relativné nizkym cenam zlata a pokracujicimu po-
klesu vytéZnosti zdaleka nedosahuiji rozsahu, ktery by umoznoval v pristich letech rychle reagovat
na piipadny rast ceny zasadnim navySenim t&zby, protoze fada tézarskych spolecnosti stale neni
schopna generovat volnou hotovost. Velky obrézek zlstava pro zlato v delim obdobi piznivy.

Tento dokument ma pouze informa&ni charakter. DlleZita upozornéni (tzv. ,disclaimer) jsou k dispozici na webovych strankach tvirce
tohoto dokumentu Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost, a.s. — www.generali-investments.cz/disclaimer.
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