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Blizici se start zapadniho embarga na ruskou ropu zatim nezabranil propadu cen ropy
na roéni minimum. Opravdovy test schopnosti Ruska vyvazet pfinesou az nasledujici
mésice, kdy se zhorsi dostupnost dopravnich kapacit.

P¥isti pondéli vstoupi v platnost evropské embargo na dovoz ropy z Ruska a cenovy
strop na G7 na namoini transport ruské ropy do tretich zemi. Kratkodoby dopad na trh
S ropou je zatim omezeny. Ceny ropy se kvdli sldbnouci poptévce v Ciné propadly na ro&nf
minimum 81 dolar(i za barel. Listopadové dovozy ropy a ropnych produktd do Evropy vystou-
paly na nejvySsi Uroven od jara spolu s tim, jak se odbératelé snazi predzasobit ruskou ropou.
Jeji dodavky budou jesté néjakou dobu pokracovat. Az do 11. ledna bude mozné
odebrat ruskou ropu nalozenou pred 5. prosincem a teprve 5. Unora vstupuije v platnost
podobné embargo na dovoz ruskych ropnych produktd v ¢ele s dieselem, v némz je Evropa
velkym &istym dovozcem.

Presto se jedna o velky test svétového trhu s ropou. Rusko se snazi presmérovat své
vyvozy k novym trhiim v Asii, a naopak Evropa nahrazuje dovozy z Ruska ropou
a ropnymi produkty z Blizkého vychodu a z USA. To zvySuje poptavku po tankerech, které
budou muset urazit mnohonasobné delsi cestu ke konec¢nym zakaznikim. Cena délkového
transportu ropy se za posledniho pll roku vice nez ztrojndsobila — na vice nez tfi dolary za
barel, navzdory poklesu poptavky v Ciné. Velkou neznamou je dopad embarga na posky-
tovani sluzeb spojenych s namofini prepravou. Vétsina tankert je registrovana v zépadnich
zemi a 95 % pojisténi namorni dopravy ropy je poskytovano zapadnimi pojistiteli. Rusti nebo
¢insti pojistitelé je mohou ¢astecné nahradit, avSak pro fadu dopravell bude takové reSeni
neakceptovatelné. Neni divu, ze roste poptavka po dopravé neregistrovanymi tankery,
jejichz Spatny technicky stav je spojeny se zvySenym rizikem havaril.

Rusko pravdépodobné nebude schopno udrzet vyvozy ropy na stavajici vysi a navic
bude muset nadale nabizet vyraznou slevu odbératelim. Pokles t&Zby a vyvozl ropy tak
prispéje k dalsimu kolu recese ruské ekonomiky a spolu s propadem vyvozu plynu to povede
k postupnému poklesu piijm0 ruského statniho rozpodtu. Evropskym odbératelim se
odklon od ruskych dodavek zatim dari. VVyjimku predstavuiji zemé zavislé na dodavkach
ruské ropy a plynu skrze plynovody v Cele s ,proruskym® Madarskem, které nadale Celi riziku
preruseni dodavek skrze Ukrajinu — v dlsledku rozhodnuti Ruska &i poskozeni infrastruktury
probihajicimi boji. Minuly tyden Gazprom taktéz odvolal hrozbu snizeni dodavek plynu do
Moldavie skrze Ukrajinu, v ramci sporu s Moldavii o platby a vysi dodavek. | diky tomu zlistava
situace na evropském trhu s plynem stabilizovana a naplnénost zasobnikt se pohy-
buje okolo 95 % - vyrazné nad sezonnim préimérem.
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Upozornéni: Tento materidl je propagacnim sdélenim. Nejedna se o nabidku &i vefejinou nabidku ani o navrh
k uzavieni smlouvy. Dosavadni vykonnost nepiedpovida budouci vynosy a investice mdze vést k financni ztrate.
Zdanéni vynosu zavisi na osobni situaci kazdého investora a mdze se v budoucnu zménit. \/ nékterych pripadech
muiZze byt vynos zvysen ¢i snizen v disledku kolisani ménovych kurzd. Investice do dluhopisovych fondd predstavuje
urokové, kreditni, pripadné i financni, ekonomické a politické riziko, dale také ménové riziko, riziko derivatd, riziko
vyporadani a riziko nedostatecné likvidity. Investice do smiSenych a akciovych fondi déle také riziko akciové.
Hodnota cennych papir( vydavanych fondem, jehoz synteticky ukazatel rizika je 5 anebo vyssi, se mize vyznacovat
znacnou kolisavosti. Nez provedete jakékoli konecné investicni rozhodnuti, prectéte si, prosim, statut/prospekt
prislusného fondu a sdéleni klicovych informaci pro investory. V' téchto dokumentech naleznete podrobné informace
véetné informaci o poplatcich a rizicich a investicni strategii v ¢eském jazyce; u fondi s domicilem v Irsku
v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné elektronicky na internetovych strankach spolecnosti Generali Invest-
ments CEE, investicni spolecnost, a.s. www.generali-investments.cz. Informace o aspektech udrzitelnosti ve smysiu
narizeni (EU) 2019/2088 jsou uvedeny na téze adrese v sekci Spole¢enska odpovédnost a v prospektu/statutu.
Informace o pravech investora jsou uvedeny v ¢eském jazyce v dokumentu Informace o Spolec¢nosti, ktery je
k dispozici na internetovych strankach v sekci O nas”, podsekci ,Fondy”. V listinné podobé jsou tyto dokumenty
k dispozici v sidle spolec¢nosti, na jejim kontaktnim misté a u smiluvnich partnert spolec¢nosti. Generali Fondy jsou
fizeny aktivné, bez vztahu k referencnimu indexu. Naklady a poplatky uvedené ve statutu/ prospektu a sdéleni klico-
vych informaci se pouzivaji mimo jiné na pokryti nakladd na obhospodarovani a administraci tridy fondu, véetné
pripadnych nakladd na verejné nabizeni a propagaci a snizuji potenciaini vynosnost investice.
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