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Klicové udalosti

Stredni Evropa v roce 2020:
rdst HDP zpomali, zadné drama
by se ale konat nemélo

Pokrok v jednani mezi USA a Ginou
a ménova politika akciim opét pomohly

Neuvaleni dalSich cel na Cinské zbozi a indikace brzké
dohody mezi USA a Cinou hrdly v prosinci podstatnou
roli. Akciim pomohla také nadale pfizniva ménova po-
litika centralnich bank a zvySeni Sance na brzky brexit
dohodou. Americky S&P 500 (+2,9 %) podporily ener-
geticke tituly, jimz svédcila i rostouci cena ropy. Z rally
se t&sily i technologicke tituly. Evropskeé akcie (+2,1 %)
pozvedl kromé tézar(l také napr. sektor maloobchodu.
Stredni Evropu (+2,6 %) tahly Madarsko i CR, Polsko
vSak pokracovalo v poklesu (-0,4 %). To také zpUiso-
bilo slaby rlst stfedoevropského indexu za cely rok
2019 (+2,7 %) v porovnani s rlsty hlavnich indext
(napt. S&P 500 +29 %).

Ceny vladnich dluhopisti v USA a Némecku Klesly.
Vedle zprav ohledné jednani mezi USA a Cinou za-
Uradovala i nizsf likvidita na trzich, spojena s koncem
roku. Pokles cen vykazaly i stfedoevropskeé viadni dlu-
hopisy. Nalada byla pozitivni pro regionalni meny: ty
vesmes posilily a koruna prolomila Uroven 25,50 vi&i
euru. CNB ponechala troky beze zmény. Je ziejmé,
Ze na stole jsou dvé moznosti: stabilita sazeb, Ci jejich
zvySeni. S tim, jak rdst Ceské ekonomiky déale zpomal,
ocekavame, ze CNB bude letos drzet repo sazbu na
Urovni 2 %. Zpomaleni ristu HDP Ize Gekat i v dalSich
stfedoevropskych ekonomikach. Nepdjde ale o dra-
ma a hospodarska situace v regionu by mela celkové
zlstat prizniva.

Akciové indexy 1™ 3M 1R Sowesna

USA (DJIA) 1,74%  6,02% 22,34% 28538
Némecko (Dax) 0,10% 6,61% 25,48% 13249
Stredni Evropa 258% 567% 2,71% 1740
Komodity 1M M 1R Sh?(ff;';é

Zlato 4,01% 3,56% 18,82% 1523
Ropa Brent 572% 859% 22,68% 66,00

Zdroj: Bloomberg; Vypocty: Generali Investments CEE

generali-investments.cz
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Udalosti, které hybou trhem

Udéalost

Vliv na trh

Dopady

Obchgdm’ dohoda
USA/Cina

T

Spojené staty uzavrely &astednou dohodu o obchodé s Cinou, K jejimuz podpisu by mélo dojit v pribéhu ledna
po vyieseni technickych a pravnich zalezitosti. Podle dohody USA neuvali nova cla na dovozy z Ciny a u dovozti
v hodnoté cca 120 miliard dolart dojde ke snizeni cel na polovinu, tj. na 7,5 %. Cina se naopak zavézala upustit od
uvaleni odvetnych cel a k navySeni dovoz zboZi a sluzeb z USA o nejméné 200 miliard dolar(, véetné 40 miliard
zemé&délskych vyrobki, béhem nasledujicich dvou let.

Parlamentni volby
ve Velké Britanii

V prosinci se ve Spojeném kralovstvi konaly pred€asné volby s presveédcivou vyhrou Konzervativni strany. Premiér
Johnson tak méa oteviené dvere k dokondeni brexitu — ten by mél nastat ke konci ledna. Do dal$ich mésicti bude du-
lezity prabéh jednani o nastaveni budoucich obchodnich vztaht mezi Spojenym krélovstvim a EU. Dohoda o volném
obchodu by méla byt uzaviena do konce letodniho roku, vzhledem ke komplexnosti tohoto dkoluli ale hrozi riziko
prlitaht a s nimi spojené nervozity na financnich trzich i v reéiné ekonomice.

Ceska inflace prekonala
toleranéni pasmo CNB

Meziro&ni inflace v CR v listopadu vzrostla z 2,7 % na 3,1 % a poprvé od podzimu 2012 tak prolomila pasmo, jez
CNB toleruje v rémci fluktuace okolo dvouprocentniho inflaéniho cile (2 % +/- 1 procentni bod). Listopadovy nartist
inflace tahly ceny potravin, a bankovni rada proto na vys§i nez ocekdvanou inflaci nijak nereagovala. Bankovni
rada se netaji s tim, Ze zvazuje stabilitu sazeb anebo jejich zvyseni. Vzhledem k predpokladanému zpomaleni rlistu
Geské ekonomiky oekévame, e troky CNB letos zlstanou beze zmeny.

NarUst napéti
na Blizkém vychodé

USA provedly zacatkem roku uspésny atentatu na vrchniho velitele iranskych revolu¢nich gard Sulejmaniho, coz
vyvolalo hrozbu odvety ze strany iranu a ke zhoreni situace doglo i v Irdku, kde parlament pozaduje odchod
americkych vojsk. Obavy z naruseni dodavek ropy a z roztadejici se spiraly nasili vyvolaly prudky rist cen ropy na
nejvyssi Uroven od kvétna 2019.

Impeachment prezidenta USA

Demokraty kontrolovana Snémovna reprezentantd schvalila navrh na odvolani Donalda Trumpa z funkce. Trump nyni
bude &elit odvolacimu soudu v Senatu Vzhledem k pohodiné vétsine republikanské strany v Senatu se jeho odvolani
zda byt malo pravdépodobné, nicméné soucasna politicka situace v USA rozhodné neprospiva stabilité trnd.

Vyvoj fondu

. . \Wykonnosti
Nazev fondu ISIN fondu  Spole¢nost I mésic 6 mésicd " 3 roky = Vs
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE 2,69% 1,87% 12,74% 6,33% 3,27% 12,74%
Generali Fond novych ekonomik Cz0008474137 GICEE 6,82% 5,03% 12,71% 11,26% 3,43% 12,71%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE 1,41% 9,64% 14,21% 20,50% 16,08% 14,21%
Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,08% 1,02% 2,69% 2,17% 3,75% 2,69%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 0,97% 2,97% 8,29% 8,21% 16,28% 8,29%
Generali Fond globélnich znacek Cz0008471778 GICEE 1,89% 6,72% 23,41% 27,87% 34,00% 23,41%
Generali Fond korporatnich diuhopist CZ0008471786 GICEE 0,23% 1,65% 4,66% 3,70% 13,82% 4,66%
Generali Fond zlaty CZ0008472370 GICEE 5,94% 11,36% 20,83% 8,08% 2,13% 20,83%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE -0,25% 10,37% 23,74% 26,21% 43,28% 23,74%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 2,23% 5,64% 27,63% 29,07% 34,71% 27,63%
Generali Fond fondl vyvéazeny CZ0008473287 GICEE 1,26% 2,81% 8,42% 8,98% 14,56% 8,21%
Generali Fond fondd dynamicky CZ0008473303 GICEE 2,31% 4,84% 14,93% 15,87% 19,18% 14,50%
Generali Fond vyvézeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE 0,11% 1,04% 3,55% 2,72% N.A. 3,55%
Generali Fond cilovaného vynosu Cz0008474889 GICEE 0,09% 1,06% 3,36% 6,22% N.A. 3,36%
Generali Fond silné koruny CZ0008475837 GICEE -0,64% -0,71% N.A. N.A. N.A. N.A.
Generali Fond realit CZ0008475928 GICEE -0,06% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Generali Fond vychodoevropskych akcif IEOOB3LHP168 GIC 2,00% 3,20% 12,62% 19,77% 27,64% 12,62%
Generali Fond komoditnf IEO0B5Z2VJIM75 GIC 4,73% 1,51% 5,32% -13,92% -33,26% 5,32%
Generali Fond korporatnich dluhopist — dividendova tfida  IEOOB765Y503 GIC 0,11% 1,65% 4,39% 3,02% 11,63% 4,39%
Generali Fond vychodoevropskych dliuhopist IEOOB96J2076 GIC 0,50% 2,11% 6,06% 3,39% 12,91% 6,06%
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC 0,04% 0,96% 3,41% 1,67% 2,49% 3,41%
Generali Fond korporatnich diuhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,13% 1,92% 5,13% 3,69% 12,91% 513%
Generali Prémiovy vyvazeny fond IEOOBGLNMF81 GIC 0,98% 3,74% 9,94% 9,00% 11,65% 9,94%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMRO04 GIC 1,29% 4,52% 12,70% 12,35% 14,53% 12,70%
Generali Fond svétovych akcif IEOOBKZGHM37 GIC 2,85% 8,12% 22,83% 16,86% 24,31% 22,83%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 1,83% 7,69% 20,33% 19,76% N.A. 20,33%

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

generali-investments.cz
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Porovnani konkurence

Porovnani konzervativnich fondd (31. 12. 2019)
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Porovnani diuhopisovych fondd (31. 12. 2019)
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Porovnani akciovych fondd (31. 12. 2019)
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* Trida R fondu
Zdroj: Bloomberg; Vypodty: Generali Investments CEE, pocatek od 1. 8. 2014 podle dostupnych dat k fondiim

generali-investments.cz
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Fond 1rok  3roky 5 let
Generali Fond konzervativni* 2,69% 2,17% 3,75%
Conseq Invest Konzervativni 237% 3,76% 4,75%
Amundi CR — Sporokonto 1,561% -0,14% 0,14%
AXA CZK Konto 1,68% 1,39% 1,18%
CSOB CZK Medium 1,28% 0,09% 0,10%
Fond 1rok  3roky 5 let
Genergll !:*ond korporatnich 466% 3,70% 13,82%
dluhopisu

Conseg t(orporatmch 500% 4,56% 811%
dluhopisu

Erste - CS ,korporatnl 8.00% 4.54% 16.32%
dluhopisovy

Amundi CR - Obligaéni plus 3,65% -2,10% -1,04%
CSOB Dluhopisovy 1,40% -2,76% -2,87%
Fond 1rok  3roky 5 let
ZGnearge;E*ll Fond globalnich 23.41% 27.87% 34,00%
Parvest Equity World Low 55 179, 51 529 38,56%
\olatility

ESPA Stock Global 35,24% 26,79% 39,94%
CSOB Akciovy 30,46% 28,88% 31,53%
Amundi CR - akciovy fond 25,51% 16,93% 20,96%
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Komentar k fondum

DLUHOPISY

Generali Fond konzervativni FKN

Konzervativni fond investuijici prevazné do terminovanych vklada diivéryhodnych
bank a velmi bonitnich dluhopist. Doporuéovany minimalni investiéni horizont
1 rok.

Vzhledem ke specifickému tvaru domaci vynosoveé kfivky (nejvySsi vynosy jsou na jejim
kratkém konci) o¢ekavame, Ze v nasledujicich mésicich bude hlavnim tahounem rdstu
fondu predevsim trh kratkodobych depozit, ktery se odviji od zékladni Urokové sazba
CNB. Centralni banka piitom drzi Urokové sazby beze zmény jiz od kvétna letodniho
roku na Grovni 2,00 %. A&koliv nové prognéza z dilny CNB doporuéuje sazby zvysit,
vétsina ¢lenl bankovni rady se obava dopadu situace ve svétové ekonomice, jez pro
Ceskou ekonomiku predstavuji rizika ve sméru slabsiho hospodarského rlstu. Tato situ-
ace bude podle nas pretrvavat i v nasleduijicich mésicich, a tak pracujeme se stabilitou
urokd i v nasem vyhledu na rok 2020. To znamend, Ze fond se bude opirat predevsim
0 vynosy z depozit a z korporéatnich diuhopist s kratkou dobou splatnosti.

Generali Fond korporatnich dluhopis( FKD

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

coz spolu s pozitivnim sentimentem na akciovych trzich vede k postupnému poklesu
kreditnich prémii korporéatnich dluhopis. Investi¢ni taktika v leto$nim roce navazuje na
predchozi roky v zakladnim bodé — udrzovani nizké primérmé durace s cilem omezeni
nepfiznivého viivu pfipadného rlistu kreditnich prémii a zaroven preference diuhopisti
neinvesti¢niho ratingu fundamentainé solidnich firem, které nabizeji atraktivni vynosovou
prémii, nebot prizniva Urover defaultnich mér by méla podle agentury Moody’s pokra-
Govat.

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 dluhopist, pfiéemz prevazna ¢ast
téchto dluhopisti ma investiéni rating. Doporuéovany minimalni investiéni ho-
rizont jsou 3 roky.

Hlavni investiéni taktika v roce 2020 se bude i naddle zamérovat predevsim na investice
do korporétnich dluhopist, kde sice v priibéhu uplynulého roku doslo k vyraznému po-
klesu rizikové prémie (a tim rastu cen diuhopisU), ale i nadéale predstavuji tyto instrumenty
nejzajimavéjsi segment v ramci diuhopisovych trhd. Doplitkové bude fond investovat na
kratkém konci domaci vynosové krivky, ktera v soucasné dobé tézi z relativné priznivé
repo sazby CNB (2 %). Fond by tak v tomto roce mél dosahnout zisku prevysuiici kon-
zervativni 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-
vesticni horizont 5 let.

Primarnim cilem fondu je investice do kvalitnich stétnich a korporétnich diuhopist a in-
kasovat pravidelné trokové platby. Daldim zamérem je diouhodoby rlst trzni ceny dluho-
pist diky poklesu rizikové prirdzky vybranych jmen. V neposlednifadé 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 koneénou vykonnost fondu.

@ Generali Prémiovy konzervativni fond PKF

Konzervativni fond investujici prevazné do terminovanych vkladt diivéryhodnych
bank a bonitnich dluhopisti. Doporuéovany minimalni investiéni horizont 1 rok.

Hlavni investi¢ni taktika se bude v tomto roce zaméfovat na investice do statnich a kor-
poratnich dluhopist, kde sice v prabéhu uplynulého roku doslo k vyraznému poklesu jak
vynost (a tim i snizeni vynosového potencidlu), nicméné predevsim korporatni diuhopisy
predstavuiji stéle smysluplnou investici, nebot nizké urokové sazby ECB pomohou udr-

zet kreditni podminky uspokojivé a atraktivni po delsi dobu. Korunova tfida aktiv tohoto
fondu pak bude navic profitovat z historicky nejvyssiho drokového diferencidlu mezi ko-
runou a eurem. Viynosy by i v tomto roce mély dosahnout zisku prevysuiici konzervativni
bankovni investice, jako jsou napf. terminované vklady.

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. Vy3si stabilitu
fondu budou zajisStovat v mensi mife zastoupené statni dluhopisy. Doporuco-
vany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Fond investuje prostfedky prevazné do akcii, preferujeme zejména stabilni akcie glo-
balnich znacek, vybrané postupy fundamentalni analyzy. Malé ¢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 obchodovanych
fondU. Ke snizeni volatility fondu slouZi dlunopisové investice a to jak firemni, tak statni.

Generali Fond balancovany konzervativni FBK

Smiseny fond, ktery nabizi optimalni mix dluhopisti 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 strategif je udrzovat Siroce diverzifikované portfolio s cilem
nizké miry kolisani. Dluhopisova Cast portfolia (cca 75 % majetku fondu) je kombi-
naci korporatnich (s podobnym sloZzenim jako Fond korporatnich diuhopist) a statnich
dluhopisti s globalnim zaméfenim. Akcie tvofi 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 investoriim. Investiéni strategie umoz-
nuje flexibilné reagovat na udalosti na finanénich trzich a plynule ménit zastou-
peni jednotlivych trid 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 spole¢nosti. 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 instrumentd, tj. pfedevsim diuhopist a nastrojli penéznino trhu,
a portfolio je 1épe chranéno proti pripadnym riziklm, zvySené volatilité a poklestim.
V reakci na aktualni potreby a vyhled fond aktivné pracuje také s ménovou pozici.

Generali Préemiovy vyvazeny fond PVF

Smiseny fond, ktery investuje do $irokého spektra cennych papir(. Optimalni
mix je dosazen kombinaci statnich dluhopist, korporatnich dluhopisti a akcii.
Doporuc¢ovany minimalni investiéni horizont 5 let.

Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 60% majetku) je kombinaci korporatnich a statnich dlu-
hopisli s globalnim zaméfenim (podobné sloZzenim jako Fond korporéatnich diuhopisd).
Akciova ¢ast portfolia (cca 35 % majetku) je zamérena globaine. Rozvinuté trhy jsou
pokryté zejména akciemi globélnich znacek, rozvijejici se trhy jsou pokryté kombinaci
ETF a jednotlivych akcii. Slozeni akciové Casti je vybirano metodou TOP-DOWN, &ili
kombinaci makroanalyz a fundamentalnich analyz jednotlivych akcif.

Fond predstavuje variantu pro investory, ktefi chtéji mit Siroce diverzifikované a zaroven
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 vyssiho zhodnoceni.

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 v zavéru roku 2019 vyrazné rostl a pozitivni momentum si
prinesl i do roku 2020. Problémy, se kterymi se sektor potykal v uplynulém roce,
postupné odeznivaji. PfedevSim navrhovana reforma zdravotni péce ze strany demo-
kratickych kandidat(i na prezidenta vyzniva vyrazné pfiznivéji, nez jaké bylo oGekavani
investort. Také naklady na urovnani sporti v probihajici opioidové aféfe by mohly byt
niz8i, nez jaka jsou ocekavani a samoziejmé stale trva vysoka aktivita, pokud jde
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o fluze a akvizice. Celkovy vyhled na sektor se diky tomu v odich investord vyrazné
zlepsil. Vyznamnou roli ve vyvoji tohoto sektoru budou v roce 2020 hrat prezidentské
volby v USA, nebot pohled republikan a demokratl na systém zdravotni péce se
dramaticky lisf.

Generali Fond fond(l dynamicky FFD

Fond fondd, ktery investuje pfedevsim do akciovych podilovych fondd. Dopo-
ruéovany minimalni investiéni 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, prostrednictvim investic v prislugnych fondech.

Generali Fond fondl vyvazeny FFV

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

Aktivné fizeny fond, kde nejvétsi vahu maji korporatni dluhopisy (1/3 majetku fondu).
Akciova slozka tvori takeé priblizné 30 procent fondu. Dalsi komponentou je smiSeny fond
tvorici 18 %. K vysSi diverzifikaci slouzi Zlaty fond zastoupeny ve fondu tfemi procenty.
Zbyvajici ¢ast tvori konzervativni slozka, kterd vytvari polStar proti turbulencim.

nez vyssi. Na druhou stranu je nutné pocitat s moznosti vysoké volatility souvisejici
s geopolitickymi faktory.

Generali Fond svétovych akcii FSA

Akciovy fond, ktery investuje do kvalitnich svétovych spole¢nosti, které jsou sou-
¢asti globalniho akciového indexu MSCI. Portfolio fondu je Siroce diverzifikovano
jak na drovni sektort, tak i z regiondlniho hlediska. Doporuéovany minimalni
investiéni horizont 8 let.

AZ do konce roku 2015 fond investoval vyhradné do vybéru z 50 akcii nejhodnotnéj-
Sich globalnich znacek, minuly vyvoj fondu tedy vykazoval vysokou korelaci s Fondem
globalnich znagek. Pocinaje rokem 2016 fond zmeénil ndzev a investiéni strategii a roz-
$ifil tak svUj investicni potencidl zejména o region Emerging markets a sektory (napf.
ropny., energeticky a komoditni sektor), které akcie globalnich znacek nepokryvali. Od
pocatku roku 2018 doslo ke zméné statutu, coz umoznilo fondu navysit pozice v tzv.
ETF. To umoZznuije vice diversifikovat portfolio a rozsitil se také véjit novych investi¢nich
prilezitosti. Fond tak nyni mdze profitovat mimo jiné ze spolec¢nosti patficich do stre-
doevropského regionu, kde vidime zajimavy rlistovy potencidl. V uplynulém roce fond
zaznamenal vyrazny rist (+20,1%), ktery byl tazen predevsim pozitivni ndladou na trzich.
Geopolitické napéti, jez vidime na zacatku tohoto roku, by se mohlo promitnout do vyssi
volatility na akciovych trzich. Nicméné pozice ve fondu by mély i nadale t&Zit ze svych
solidnich fundamenta.

Generali Fond globalnich znacek FGZ

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

Zékladem fondu globélnich znacek je vybér 100 titult s nejhodnotnéjsi globalni znackou
vypracovany spole¢nosti Interbrand. Seznam znacek je na pravidelné bazi uvefejno-
van prostrednictvim Casopisu BusinessWeek. Minuly rok byl pro fond velmi pfiznivy,
diky kombinace uvolnéné ménové politiky centralnich bank a obchodni dohodé mezi
Spojenymi Staty a Cinou. V letosni roce by tyto pozitivni viivy mély pokradovat, avsak
zaostavani firemnich ziskd za rdstem cen akcii akcie ,zdrazilo®, takze jejich rlstovy
potencial se snizil.

Generali Fond nemovitostnich akcii FNA

Fond investuje do akcii developerskych firem, spole¢nosti, které vlastni, prona-
jimaji a spravuji nemovitosti. Doporu¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.
Sektoru stale pomaha velmi nizka uroven bezrizikovych sazeb ve svété, navic nemovi-
tostni spolecnosti by mély tézit z predpokladané dohody o brexitu a sluSnou pravdé-
podobnost davajf trhy i dosazeni obchodni dohody mezi USA a Cinou. Z jednotlivych
region( stéle preferujeme fundamentainé zdravé spolecnosti z regionu CEE. Stfedoev-
ropské 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 vy$Si vynosy nez v zapadni Ev-
ropé a jsou tak atraktivnim cilem pro zahranicni investory.

Generali Fond novych ekonomik FNE

Akciovy fond, ktery se specializuje na zemé rozvijejicich se ekonomik, prede-
v$im na zemé BRIC - Brazilie, Rusko, Indie a Gina + Jizni Korea. Doporu¢ovany
minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Akcie rozvijgjicich se zemi sice pribéhu roku 2019 vzrostly, na trhu véak byla pfitomna
vysoka volatilita a celkové index zemi emerging markets zaostal za vyvojem rozvinutych
zemi. Pro rok 2020 je zdsadni predevsim vyvoj tykajici se uzavieni obchodni dohody
mezi USA a Cinou, coz se nyni, vzhledem k blizicim se prezidentskym volbam v USA,
jevi jako pravdépodobné. Pokud nedojde k néjakému necekanému Soku, mély by akcie
i soucasném roce pokracovat v postupném rlistu, a to navzdory pomérné vysokym
valuacim akcii a oGekavanému jen mirnému rlistu svétové ekonomiky.

Generali Fond ropy a energetiky FRE

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

Ackoli cena ropy v uplynulém roce vyrazné vzrostla (Brent 3,6%, WTI 1,8%) fond za
timto vyvojem zaostal, k vyrazngj§imu rdstu mu nepomohl ani optimismus na akci-
ovych trzich. Pro ropné akcie byl urCujici pfedevsim dlouhodobgjsi vyhled a ten je
pokud jde o cenu ropy stdle negativni - pro rok 2020 se ocekava prebytek na trhu
s ropou ve vysSi cca 0,5 mil. b/d, aktualné tak prevazuje na trhu s ropou predevsim
vliv slabsi svétové ekonomiky. Proto je pro ropu ddleZity postup obchodnich jednani
mezi Cinou a USA. Cena ropy tak v dohledné budoucnosti nejspige zlistane spise niz&i

Generali Fond vychodoevropskych akcii  FVE

Akciovy fond, ktery investuje do spolecnosti operujicich predevsim v regionu
stfedni a vychodni Evropy, Rusku a Turecku. Doporu¢ovany minimalni investiéni
horizont 8 let.

Akciové trhy ve vychodni Evrope jsou z velké ¢asti navazany na zdpadoevropské trhy.
Ocekavame pokracuijici rist evropského hospodarstvi i siinou spottebitelskou divéru.
Dlezitou roli hraje ddle mimoradné uvolnéna ménova politika napfic celym svétem a bez-
precedentné nizké vynosy na diuhopisovych a penéznich trzich. Uvedené faktory pomahaji
rGstu ziskd firem napfi¢ celou Evropou, coz se pozitivné promita do cen akcii. Stéle vice
se do popredi dostava také relativni podhodnocenost evropskych titult vici USA, pricemz
jména z regionu stiedni a vychodni Evropy se dokonce obchoduji s diskontem i viCi
globalnim rozvijejicim se trhdim. Atraktivitu naseho regionu navic zvySuje nadprimérny
dividendovy vynos. Konvergencni proces s sebou nese mimo jiné tlak na posilovani kurzG
lokdlnich mén. Fond je proto zpravidla ménove nezajistény a rovnéz tato skutecnost bude
v dlouhém obdobi pozitivné ovliviiovat vykonnost fondu.

Generali Fond zivé planety FZP

Zakladem portfolia fondu i nadale zstévaji fundamentalné silné spole¢nosti s rlistovym
potencidl ze sektord, jako jsou vyrobci alternativnich zdrojd energie, odpadové a vodni
hospodarstvi. V pribéhu lofiského roku doslo k rozsiteni portfolia o spole¢nosti, které
prispivaji k udrzitelnému rozvoji. Fond tak mdize profitovat z rostouci svétové angazova-
nosti, pokud jde o ekologii a socialni otazky. VV roce 2019 tituly patfici do pojmenovanych
sektort zaznamenali vyrazny nardst (v nékolik pripadech presahujici i 100%) diky tomu
fond realizoval rekordni 28% rdst. Nicméné, ani navzdory mimoradnému rdstu nepova-
zujeme potencidl fondu za vyCerpany. Také diky podpore ze strany viad (napt. EU Green
Deal), predpokladame, Ze priznivy trend bude i nadéle pokracovat.

KOMODITY

Generali Fond Zlaty 7L

Fond investuje pfevazné do zlata, stfibra a dal$ich drahych kovu a do akcii firem
tézicich predevsim zlato. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Témér polovina spravovaného majetku je alokovéna do zlata, tfetina do tézarl zlata
a zbylou Cast tvori expozice vadi stiibru, plating a paladiu a hotovost. Doplitkové jsou
do portfolia porizovany dluhopisy z oboru. Fond zajiStuje ménove riziko.

Prestoze je prostredi zvySenych geopolitickych rizik zpravidla pevné spjaté s vySSimi ce-
nami zlata, uplynulé mésice jasné demonstrovaly, Ze se nejedna o jediny faktor. Vedle viivu
dolaru hraji mimoradné dileZitou roli také rediné sazby, které budou s nejvétsi pravdé-
podobnosti dominovat i nadéle. Synchronizovany pokles Urokovych sazeb napfic celym
svétem a znovuobnoveni nérlistu bilanci centrélnich bank zasadné podpofily ceny aktiv
v uplynulém roce, zlato nevyjimaje. Pouze minimalni korekce v priibéhu podzimu po letnim
silném rally, novym maxim@im na akciovych trzich navzdory, naznacuje, ze drahé kovy
s nejvétsi pravdépodobnosti nastoupily novy diouhodoby byci trend. Pritom investice do
priizkumu novych nalezist kvlli nizkym cenam v predeslych letech zdaleka nedosahuif
rozsahu, ktery by umoznoval v pristich letech rychle reagovat na pfipadny rlist ceny zésad-
nim navysenim tézby, protoze fada tézarskych spole¢nosti se stéle potyka s pokracujicim
poklesem vytéznosti. Velky obréazek zlistava pro zlato v delsim obdobi pfiznivy.

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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