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K AKTUALNIMU DENI
NA FINANCNICH TRZICH

Komentar k aktualnimu vyvoji
— Generali Fond korporatnich dluhopist

Datum: 26. Unora 2024

Generali Fond korporatnich dluhopist

Trajektorie ocekavaného vyvoje Urokovych sazeb Fedu a ECB (poditané z trznich cen nastrojli
penézniho trhu a kratkodobych diuhopist) za minulé dva tydny opét zmirmily svou strmost. Tedy
aktudlné je ocekavana rychlost snizovani urokovych sazeb ECB a Fedu vyrazné pomalejsi, nez
tomu bylo v minulych dvou mésicich. PriCinou zpomaleni oCekavaného snizovani sazeb byla
ponékud silngjsi makroekonomicka data a vyssi inflace v USA a zejména pak komentéare nekterych
Slenu bankovni rady Fedu a ECB, které mirmily nadmeérna ocekavani investor( co do rychlosti

Daniel Kukagka snizovani Urokovych sazeb. Obavy ECB souviseji s druhotnymi inflacnimi efekty — napriklad nejis-

portfolio manazer totou, do jaké miry budou firmy prevadét na spotiebitele zvySené naklady na mzdy, které v euro-
zoné vykazuji nadprameérny rdst.
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Vynosy eurovych a dolarovych dlouhodobych viadnich dluhopist pokracovaly v mirném
rUstu, v souladu s pomalejsi trajektorii oCekavaného snizovani Urokovych sazeb ECB a Fedu
v letosnim roce. Vynosy korunovych dluhopisd napfi¢ splatnostmi jiz druhym mésicem
pokraduji v poklesu kvdli slabé domaci ekonomice a Ustupu inflacnich tlakd, umozniujicimu
CNB urychlit tempo snizovani Urokovych sazeb.

Vynos % desetiletych vlddnich dluhopist
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A proto dolarové a eurové dluhopisové indexy investi¢niho ratingu — zahrnuijici bonitni viadni dluhopisy
s delsi splatnosti — mirné poklesly, zatimco korunové posilily.

Indexy dluhopist investi¢éniho ratingu + FKD
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Rizikové prémie dluhopisti neinvestiéniho ratingu pokracovaly v mirném poklesu, k ¢emuz prispéla i pfizniva
nalada na akciovych trzich (rGst pri nizké volatilitg).

Volatilita akcii USA a rizikové prémie korporatnich dluhopist
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Regionalni indexy korporatnich dluhopist neinvestiéniho ratingu prevazné rostly, kdyz nepfiznivy viiv ristu
dolarovych a eurovych bezrizikovych vynost byl prevazen pozitivnimi viivy poklesu rizikovych prémii a nabihani
vysokych trokovych vynosU.

Indexy dluhopisi neinvestiéniho ratingu + FKD + globalni akciovy index
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High Yield EUR DM corporates
—Index tureckych USD dluhopisu {USD)

EM hard curncy korporaty (hedged to USD)
—Index Asia High Yield (hedged to EUR)
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—global HY corporates (hedged to USD)
Generali Fond korporatnich diuhopist

—Index Latam dluhopist (hedged to USD)
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Generali Fond korporatnich dluhopisti za minulé dva tydny posilil o 0,3 %, a navysil tak leto$ni vynos
na 1,7 %. Hodnota se vztahuje k Tridé R.

Investi¢ni taktika
Béhem minulych dvou tydn( jsme realizovali 30 obchodd v celkovém objemu cca 6 % majetku fondu. Cilem

obchodd byla optimalizace portfolia. Nejvyznamnéjsimi operacemi byly:

¢ redukce delSich dluhopist (napi. Nemak, OTP, Banca Transylvania), jejichZ vynosové prémie v disledku nadprii-
mérného rdstu cen vyrazné poklesly,

e nakupy delsich dluhopist (napt. mBank, Turkcell, MKB Bank), jejichz vynosové prémie podle naseho nazoru
maiji jesté dalsi prostor k redukci a celkové by pak diuhopisy mély letos dorucit nadprdimérny vynos,

e nakupy kratsich, defenzivnich diuhopist (napr. OMV, Nissan, Nova kreditna banka Maribor) s cilem do¢asného
drzeni do doby vyskytu vynosngjsich investiCnich prilezitosti.

Zainvestovanost fondu vzrostla o 1,5 % na 91 %, prdmérnou duraci jiz od konce minulého prosince kvdli rlistu
vynosU dolarovych a eurovych bezrizikovych diuhopist postupné snizujeme z poc¢atecnich 1,85 na aktuélnich 1,6
roku.

Cisty vynos portfolia poklesl na 4,3 % kvdli niz&im ocekdvanym vynostim z ménového zajisténi v ddsledku
rychlejgiho snizovani Urokovych sazeb CNB na jedné strang, a naopak pomalejiho snizovani trokovych sazeb
ECB a Fedu na strané druhé. Uvedené hodnoty se vztahuji k Tridé R. Predpokladame, ze diky aktivni sprave
dosahne fond vyssiho vynosu.

Upozornéni: Tento materidl je propagacnim sdélenim. Nejedna se o nabidku &i vefejnou nabidku ani o navrh
k uzavieni smlouvy. Dosavadni vykonnost nepiedpovida budouci vynosy a investice mize 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 kurzu. Investice do dluhopisovych fondt predstavuje
trokové, 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 souhrmny ukazatel rizika je 4 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 c¢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
nafizeni (EU) 2019/2088 jsou uvedeny na téze adrese v sekci Informace souvisgjici s udrzitelnosti a v prospektu/sta-
tutu. Informace o pravech investora jsou uvedeny v ¢eskem 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 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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