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Klicové udalosti

Vyhled globalni ménové politiky
ved! k silnému rdstu rizikovych
aktiv

Vize poklesu urokt amerického FEDu ma
priznivy dopad i na kurz ¢eské koruny

V Cervnu se investofi zamérili na centralni banky. Ak-
cie i korporatni dluhopisy rostly predevSim diky saz-
kam na ménové stimuly FEDu a ECB. Ty by mély prijit
v reakci na zpomalujici hospodarsky rlst a slabnouct
inflacni tlaky. Index S&P 500 si béhem mésice pripsal
7 %. Pokles sazeb FEDu jiz v Cervenci se oCekava
s jistotou a investori prisuzuji vysokou pravdépodob-
nost snizeni dokonce o vice nez jen Ctvrt procent-
niho bodu. V Evropé byl rdst akcii (+4,3 %) podpo-
fen zejména vyroky prezidenta ECB Maria Draghiho
0 mozném novém kvantitativnim uvolfiovani a snizeni
urokovych sazeb. Region stfedni a vychodni Evropy
(+1,6 %) opet zaostal za globalnimi trhy. Soucasny
trzni optimismus mdize byt vystridan volatilitou spoje-
nou s nacasovanim snizovani Urok{ a nejistot kolem
obchodnich valek.

Spekulace na uvolnéni globalni ménové politiky ved-
ly k vyraznému rlstu cen viadnich dluhopist v USA
i Evropé, stfedoevropsky region nevyjimaje. Posun
v trznich ocekavanich byl vyrazny zejména v pripadé
FEDu. Ocekavani nizsich dolarovych urokovych sazeb
vedlo k posileni eura vic¢i americké méné. Pozitivné
reagovaly téz kurzy stfedoevropskych mén. Koruna
posilila pod uroven 25,50 za euro, a to vibec poprvé
od loniského z&H. Ceské méné prospiva nejen vyhled
globalni ménové politiky, ale i situace v domaci eko-
nomice a chovani CNB. Ta v &ervnu ponechala troky
beze zmény, pricemz stabilitu ocekava i do dalsich
&tvrtleti. Na rozdil od FEDu a ECB tak CNB 0 zmékde-
ni své politiky neuvazuije.

Soucasna

Akciové indexy ™ 3M 1R e
USA (DJIA) 719% 259% 959 % 26600
Neémecko (Dax) 573% 757 % 0,75% 12399
Stfedni Evropa 1,57 % -0,88% 6,49 % 1748
Komodity ™ M 1R Sowcesna
Zlato 8,04% 898% 12,29 % 1410
Ropa Brent 319% -2,69% -16,23 % 66,55
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Udalosti, které hybou trhem

Udalost Vliv na trh Dopady
Americky FED signalizuje svou ochotu k uvolnéni ménové politiky. Centralni bankéfi se obavaji dopadu obchod-
Prislib uvolnéni ménové politiky /P nich vélek na ekonomiku USA, upozorfiiuji navic na nizkou inflaci. Finanéni trhy nyni poéitaji s prvnim snizenim sa-

zeb jiz na zasedani 31. Gervence. Do konce pridtiho roku je v kiivce zahrnuto snizeni sazeb o 100 bazickych bodud.

Spojené staty zatim nenaplnily hrozby, které se tykaji zavedeni dalsich cel na jejich obchodni partnery. Oddechlo si
zejména Mexiko, které Celilo hrozbé uvaleni 5% cla na vyvozy do USA, jez by se kazdy mésic zvySovalo o 5 pro-
centnich bod az k Urovni 25 %. To by bylo vzhledem k zavislosti zemé na obchodu se Spojenymi staty likvidacni.

Odsunuti hrozby uvaleni cel T Z hlediska globalni ekonomiky bylo jesté vyznamngjsi odlozeni uvaleni dalsich cel na americké dovozy z Ciny. Na

ze strany USA na Cinu a Mexiko spadnutf bylo uvaleni 25% cel na ¢inské vyvozy v hodnoté 300 miliard dolar(i, nésledované protiopatfenimi ze
strany Ciny. Oficiélni pfiméri bylo vyhlaSeno po setkani Donalda Trumpa s ¢inskym prezidentem Xi na summitu
G-20 v Japonsku, ktery se konal 28. a 29. ¢ervna. Kromé oddaleni vyssich cel Trump naznacil i uvolnéni restrikci
v pfistupu k americkym technologiim pro klicové ¢inské spolecnosti v Cele s Huawei.

V prvé fadé pokracoval napfi¢ globalni ekonomikou propad sentimentu na mnohaleta minima (americky ISM po-
klesl na nejnizsi Uroven za tfi roky) a inflace klesala ¢i se udrzovala pod cili centrainich bank (v USA jadrovy deflator
Data z ekonomiky \l' PCE pokles! na 1,6 %). Data z ekonomiky eurozény vykresluji obdobny obrazek jako v predchozich mésicich.
mnoho radosti nepfinesla Préizkumy PMI pro 2. Stvrtleti indikujl zpomaleni mezictvrtletniho réistu HDP na 0,2 % (po rdstu 0,4 % v 1. Ctvrtlet).
Pravé kombinace slabsiho ristu, nizké inflace a dobré vykonnosti narodnich mén oteviela cestu k uvolnéni méno-
vé politiky v hlavnich svétovych ekonomikéach.

Roste pravdépodobnost tvrdého Otézka brexitu z(istava naddle oteviend. Konzervativni strana si nyni vybird nového lidra, a tedy i nového britského
brexitu (odchod VB z EU bez premiéra, voli mezi Borisem Johnsonem a Jeremy Huntem (vysledek bude zndm koncem &ervence). Johnson
dohody) se zda byt favoritem, zéroven zdlraziiuje prioritu realizovat brexit (at jiz s dohodou i bez) nejpozdéji ke konci

letosniho fijna.

Vyvoj fondu

5 . Vykonnosti
Nazev fondu ISIN fondu  Spolec¢nost 1 mésic 6 masict 1 ok 3 roky il V1D
Generali Fond ropy a energetiky Cz0008474152 GICEE 3,87 % 10,53 % -6,40 % 10,71 % -13,08 % 10,67 %
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE 5,09 % 7,55 % -0,71 % 8,73 % -6,40 % 7,32 %
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE 5,95 % 5,72 % 0,63 % 7,19 % 15,97 % 4,16 %
Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,29 % 1,63 % 1,97 % 1,54 % 2,88 % 1,66 %
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 1,35 % 5,34 % 3,49 % 7,90 % 7,59 % 5,16 %
Generali Fond globalnich znacek CZ0008471778 GICEE 4,34 % 16,44 % 5,86 % 30,79 % 28,52 % 15,65 %
Generali Fond korporéatnich dluhopist CZ0008471786 GICEE 0,66 % 3,01 % 2,92 % 2,39 % 5,95 % 2,96 %
Generali Fond zlaty CZ0008472370 GICEE 12,21 % 10,68 % 316%  -20,32 % -27,81 % 8,50 %
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE -1,96 % 9,89 % 1,09 % 13,76 % 34,62 % 12,11 %
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 4,42 % 21,18 % 16,34 % 18,96 % 22,91 % 20,82 %
Generali Fond fondd vyvéazeny CZ0008473287 GICEE 1,60 % 4,82 % 3,00 % 9,40 % 7,20 % 512 %
Generali Fond fondd dynamicky CZ0008473303 GICEE 2,81 % 8,23 % 3,81 % 17,36 % 10,48 % 8,93 %
Generali Fond vyvézeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE 0,45 % 2,48 % 2,05 % 1,87 % N.A. 2,49 %
Generali Fond cilovaného vynosu CZ0008474889 GICEE 0,57 % 2,18 % 3,05 % N.A. N.A. 2,28 %
Generali Fond vychodoevropskych akcif IEOOB3LHP168 GIC 4,74 % 9,23 % 7,96 % 28,72 % 14,74 % 9,13 %
Generali Fond komoditni IE00B5Z2VJIM75 GIC 1,53 % 3983% -1210% -16,74 % -48,07 % 3,76 %
Generali Fond korporatnich diuhopist — dividendova tfida  IEOOB765Y503 GIC 0,78 % 2,74 % 2,61 % 1,51 % 3,55 % 2,70 %
Generali Fond vychodoevropskych diuhopist IEO0B96J2076 GIC 1,75 % 3,92 % 5,08 % 3,04 % -0,44 % 3,87 %
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC 0,47 % 2,48 % 2,39 % 0,66 % 0,57 % 2,43 %
Generali Fond korporatnich dluhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,90 % 3,19 % 3,05 % 1,86 % 4,04 % 3,14 %
Generali Prémiovy vyvézeny fond IEOOBGLNMF81 GIC 2,18 % 6,26 % 3,51 % 9,44 % 5,46 % 5,98 %
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMR04 GIC 3,29 % 8,27 % 3,21 % 15,90 % 9,01 % 7,83 %
Generali Fond svétovych akcif IEOOBKZGHM37 GIC 3,87 % 14,16 % 2,55 % 20,31 % 20,22 % 13,61 %
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 2,74 % 12,09 % 5,42 % 19,51 % N.A. 11,74 %

N.A. = tdaj 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.
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Porovnani konkurence

Porovnani konzervativnich fond{ (30. 6. 2019) Fond 1rok Sroky Ol

Generali Fond konzervativni* 1,94 % 1,51 % 2,85 %

105% @ Generali Fond konzervativni
Conseq Invest Konzervativni Conseq Invest Konzervativni 1,89 % 3,78 % 3,86 %
104% = Amundi CR - Sporokonto
——NN (L) International Cesky fond kratkodobych dluhopist Amundi CR - Sporokonto 0,47 % _0!67 % -0,66 %

103%

——CS0B CZK Medium

NN (L) International Cesky
fond kratkodobych dluhopist

102%

0,78 % -0,90 % na

101%

Lo0% CSOB CZK Medium 0,87 % 0,02% 0,28 %
99%
98%
97%
96% - " " - - - - - - - w - o o
Porovnani diuhopisovych fondd (30. 6. 2019) Fond Trok 3roky 5let
e giﬂirsii;ond korporatnich 2.00% 2.35% 5.92%

Conseq Korporatnich

oy 246 % 324 % 7,84%
dluhopisu

110%

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR - Obligaéni plus 2,37 % -3,46 % -0,82 %

461 % 062% 2,75%

105%

100% CSOB Dluhopisovy 081% -263% 1,75%
@ Generali Fond korporatnich dluhopist
95% Conseq Korporatnich dluhopist
Erste - CS korporatni dluhopisovy
——— Amundi CR - Obliga¢ni plus
——— CSOB Dluhopisovy
90%
: w0 wn [} o o o ~ ~ ~ ©Q 0 0 a a
4 4 4 ] o o o o a o o a a
< < < < < < < < < < < < < =
= B * = B =) = B =y = I X = I
o o o o o o (=} o o o o o o o
Fond 1rok  3roky 5 let

Porovnani akciovych fondd (30. 6. 2019)

Generali Fond globalnich

i 5,40 % 30,23 % 27,97 %
znacek

130%

Parvest Equity World Low 10,34 % 2022% na

120% Volatility

ESPA Stock Global 4,86 % 22,39 % 43,17 %
110% .

CSOB Akciovy 8,23 % 25,40 % 23,20 %

Amundi CR - akciovy fond 2,45 % 16,63 % 17,20 %

90% @ Generali Fond globalnich znacek
———PARVEST EQUITY WORLD LOW VOLATILITY
——ESPA STOCK GLOBAL

SO ——&S0B Akciovy

——— Amundi CR - akciovy fond

70%
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05/18
09/18
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* Trida R fondu
Zdroj: Bloomberg; Vypodty: Generali Investments CEE, pocatek od 1. 1. 2015 podle dostupnych dat k fondtim
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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 dluhopisi. Doporuéovany minimalni investiéni
horizont 1 rok.

Co se tyka vynost Ceskych statnich dluhopist, tak zde béhem posledniho roku doslo
k vyraznému narlstu vynosd, a to predevsim na kratkém konci. Diky tomuto vyvoji se
statni dluhopisy jiz obchoduiji se zajimavymi vynosy, které sice zaostdvaji za vyvojem
Urokovych sazeb (nebot na trhu je stéle pritomen vysoky objem spekulativniho kapi-
télu ze zahranici), ale pro domaci investory jiz predstavuiji alternativu k terminovanym
vkladlm. RUstovy potencidl konzervativniho fondu je kromé toho navysen i investicemi
do korporatnich diuhopist. V pribéhu roku 2019 ocekavame vynos presahujici 1 %.

Generali Fond korporatnich diuhopis( FKD

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

Investiéni taktika v letoSnim roce navazuje na predchozi rok v zékladnim bodé - udrzo-
vani nizké priimérné durace s cilem omezeni nepfiznivého viivu rastu kreditnich prémif
a zaroven preference dliuhopist neinvesti¢niho ratingu fundamentainé solidnich firem,
které nabizeji atraktivni vynosovou prémii, nebot pfizniva droven defaultnich mér by méla
podle agentury Moody’s pokracovat.

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-
balnich znacek, vybrané postupy fundamentaini 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
fondl. Ke snizenf 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. Doporuéovany mi-
nimalni investi¢ni horizont 5 let.

Idedini fond pro investory, ktefi hledaji bezpedi v diuhopisech a zaroveri se mirné odvazi
investovat do akcii. Zakladni strategif je udrzovat Siroce diverzifikované portfolio s cilem
nizké miry kolisani. Dluhopisova ¢ast portfolia (cca 75 % majetku fondu) je kombi-
naci korporétnich (s podobnym sloZenim jako Fond korporatnich diuhopist) a statnich
dluhopisti s globdlnim zamérenim. Akcie tvofi cca 25 % majetku fondu a jsou Siroce

diverzifikované mezi USA, EU a rozvijejici se trhy.

Generali Fond korporatnich dluhopist —
dividendova trida 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 dluhopis, pfiéemz prevazna éast
téchto dluhopisti ma investiéni rating. Doporu¢ovany minimalni investiéni ho-
rizont jsou 3 roky.

Hlavni investi¢ni taktika v roce 2019 se bude zamérovat na udrzeni vynosového po-
tenciélu fondu, a to predevsim investicemi do korporatnich dluhopist, kde v prdbéhu
uplynulého roku doslo k vyraznému narlstu rizikové prémie (a tim poklesu cen diuho-
pisl). V prabéhu roku 2019 ocekdvame, Ze vynosy domacich dluhopisti porostou jiz
jen miré a podobny vyvoj ocekavame i v USA. V Evropé by se mély vynosy odpoutat
ode dna, diky konci uvolnéné ménové politiky, oekavanému rlstu sazeb a relativné
slusnému vyvoji ekonomiky. Fond by tak v tomto roce mél dosahnout zisku prevysujici
konzervativni investice bankovni investice, jako jsou napf. terminované vklady.

Generali Fond vychodoevropskych dluhopisti FVED

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

Priméarnim cilem fondu je investice do kvalitnich statnich a korporatnich diuhopist a inka-
sovat pravidelné urokové platby. DalSim zamérem je dlouhodoby rlst trzni ceny dluho-
pist diky poklesu rizikové prirdzky vybranych jmen. V neposlednifadé je fond z&asti mé-
noveé 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 vkladi dlivéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopisi. 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 diuhopist, kde v pribéhu uply-
nulého roku doslo k vyraznému narlstu rizikové prémie (a tim poklesu cen dluhopist).
V préibéhu roku 2019 oekavame, Ze vynosy domacich dluhopisti porostou jiz jen mirné
a podobny vyvoj ocekdavame i v USA. V Evropé by se mély vynosy odpoutat ode dna,
diky konci uvolnéné ménové politiky, ocekavanému rlstu sazeb a relativné slusnému
vyvoji ekonomiky. Korunova tfida aktiv tohoto fondu by tak v tomto roce mél doséahnout
zisku prevysuijici konzervativni bankovni investice, jako jsou napf. terminované vklady.

Generali Prémiovy dynamicky fond PDF

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

V neutralnim 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 indexU, az na Urover 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 konzervativnéjsich instrumentd, tj. pfedevsim diuhopist a nastrojli penézniho trhu,
a portfolio je Iépe chranéno proti pripadnym riziklim, zvySené volatilité a poklesdm.
V reakci na aktudlni potfeby a vyhled Fond aktivné pracuje také s ménovou pozici.

Generali Préemiovy 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-
hopisll s globdinim zaméfenim (podobné sloZenim jako Fond korporétnich diuhopisd).
Akciova ¢ast portfolia (cca 35 % majetku) je zameérena globalné. Rozvinuté trhy jsou
pokryté zejména akciemi globalnich znacek, rozvijejici se trhy jsou pokryté kombinaci
ETF a jednotlivych akcii. SloZeni akciové ¢asti je vybirdno metodou TOP-DOWN, Cili
kombinaci makroanalyz a fundamentalnich analyz jednotlivych akcii.

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 burzéach obchodovanych fondd. Fond je aktivné fizen, &imz mdze
investor dosahnout vy$siho zhodnocent.

AKCIE

Generali Fond farmacie a biotechnologie FFB

Akciovy fond investujici do akcii firem pulsobicich v oblasti zdravotni péce,
farmacie a biotechnologie. Doporu¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.
Po globalnim poklesu cen akcii v roce 2018 doslo k vyraznému zlepsSeni ukazatell oce-

za nékolik poslednich let. Vzhledem k vyhledu sice ocekdvame zpomaleni rlstu 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
pipadnou recesi v USA 2019/2020. Prestoze o vyvoji zminénych faktord Ize pouze
spekulovat, stdle mame spiSe pozitivni vwhled na vyvoj trh(l vzhledem k podpCrnym
fundamenttim spolec¢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 tvofi korporatni dluhopisy, drahé kovy
a nastroje penézniho trhu, prostfednictvim investic v prislusnych fondech.

Generali Fond fondd 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 diuhopisy (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.

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¢éni horizont 8 let.

Zékladem fondu globélnich znacek je vybér 100 titult s nejhodnotnéjsi globalni znackou
vypracovany spolecnosti Interbrand. Seznam znacek je na pravidelné bazi uverejnovan
prostrednictvim ¢asopisu BusinessWeek. Minuly rok byl pro fond nepfiznivy v disledku
zvySovani urokovych sazeb v USA a rostoucimu riziku obchodnich valek, které akciim
globalnich znacek skodi. V leto$nim roce pokracuje optimismus tazeny ristem firemnich
zisk{. Pro letosni rok jsme mirné optimisticti, protoze zatimco rizika trvaji, ocenéni akcii
po minulém poklesu je vyrazné priznivejsi.

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.
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 kvlli rostoucim vynostim v USA, protoze Realitni Investi¢ni Trusty se obvykle
obchoduiji inverzné k desetiletym statnim dluhopistim. Naopak pfizniva by i nadéle méla
zUstavat situace ve stfedoevropskych spoleénostech. Stiedoevropské ekonomiky jsou
fundamentalné zdravé, jak z pohledu aktualniho 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 zdpadni Evropé 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.

Rok 2018 byl z pohledu rozvijejicich se trhd protkéan fadou nepfiznivé plsobicich faktor(
pUsobicich na globalni trovni. Mezi ty nejvyznamng;si patfil rlst trokovych sazeb ame-
rického Fedu a soubé&zné oslabovani kurzu eura v(ici dolaru, rdst protekcionismu v glo-
balnim obchodé s negativnim dopadem na hospodarsky 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, vietné
obav z dopadu zpiishiovani ménové politiky v USA. Rada nejistot plisobicich v roce
2018 by v8ak méla podle nas byt vyfeSena, respektive nepiiznivy 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 oborti, jako
jsou vyroba elektrické energie, tézba a zpracovani ropy, uhli a zemniho plynu.
Doporu¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.

Zasadni vliv na vyvoj akcii z energetického sektoru v uplynulém roce mél propad cen
ropy. Nicméné negativni vyvoj této komodity zaktivizoval hlavni svétové tézare a ti se
v prosinci 2018 ve formatu kartel OPEC + Rusko a dohodli se na snizeni tézby o cca 1,2
mil. barell denné. Tato dohoda by méla cenam dodat dodatec¢ny impuls k jejich stabili-
zaci a zvrétit trend poslednich mésictl. Zasadni tak pro nejblizsi obdobi bude to, jak se
bude dafit svétové ekonomice, nebot to byly pravé obavy ze zpomaleni ekonomického
rGstu, které spolu s rlistem t&Zby stély za poklesem cen ropy na svétovych trzich.

Generali Fond sveétovych akcii FSA

Akciovy fond, ktery investuje do kvalitnich svétovych spolecnosti, které jsou sou-
¢asti globalniho akciového indexu MSCI. Portfolio fondu je Siroce diverzifikovano jak
na urovni sektord, tak i z regionalniho hlediska. Doporuéovany minimalni investiéni
horizont 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 globalnich 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 papir 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 ¢asti navazany na zapadoevropske trhy. Oceka-
vame pokracujici oziveni evropského hospodarstvi, pozitivni viiv nizkych cen energii i rostouct
spotrebitelské diveéry. DlleZitou roli hraje také mimoradné uvolnéna ménova politika Evropské
centraini banky a bezprecedentné nizké vynosy na dluhopisovych a penéznich trzich. Uve-
dené faktory tlaci na rlst ziskd firem napfi¢ celou Evropou, coZ se pozitivné promita do cen
akcil. Stéle vice se do popredi dostéava také relativni podhodnocenost evropskych titulli vici
USA a v pripadé naseho regionu hraje dulezitou roli mimoradné atraktivni dividendovy vynos.
Konvergendni proces s sebou nese mimo jiné tlak na posilovani kurzd lokélnich mén. Fond je
zpravidla ménové nezajistény, proto i tento faktor bude v diouhém obdobi pozitivné ovliviiovat
vykonnost fondu.

Generali Fond zivé planety FZP

V celkovém mixu vyroby elektrické energie nabyvaji obnovitelné zdroje stéle vétsiroli a ve fondu
alternativni zdroje energie prevysuji 30% hodnoty portfolia. Zbyla ¢ast fondu je tvofena od-
padnim hospodarstvim ¢i vodohospodarskymi firmami, které vykazuii stabilni hospodéarské vy-
sledky a chovaji se podobné jako vyznamné akciové indexy. Noveé se vice zaméfime na spolec-
nosti, které vénuiji pozornost snizeni emise CO2 a minimalizuiji svdj dopad Zivotniho prostredi.
V roce 2019 se vzhledem ke zpomalovani svétové ekonomiky zameéfime i na defenzivni tituly,
jako jsou vyrobci elektrické energie, a to zejména pokud jde o alternativni/obnovitelné zdroje.

KOMODITY

Generali Fond komoditni FKOM

Fond investuje primarné do investiénich cennych papir(, které odrazi ceny komodit.
Vhodny doplnék ke klasickym tfidam aktiv jako jsou akcie a dluhopisy. Doporuc¢ovany
minimalni investiéni horizont 8 let.

Siroce diverzifikovany fond obsahuje véechny druhy komodit. Energie a prdmyslové kovy jsou
cyklicka aktiva, jejichz vyvoj do znacéné miry koresponduje s vyvojem svetového hospodarstvi.
A protoZe je ropa strategickou surovinou a soucasné nejobchodovanéjsi komoditou, je ji v ko-
moditnich indexech prisuzovana velka vaha. Zemédélské komodity skytaji zajimavy potencial
z divodu rdstu svétové populace a omezené dostupnosti orné pldy. Drahé kovy slouZi jako
uchovatel hodnoty.Ceny komodit chodi v dlouhych cyklech a nepretrzité klesaly pét let v fadé.
Konsolidace a nasledny obrat nastaly v lofiském roce a rlst globalni ekonomiky tazeny jak
silngj$im vyhledem pro Spojené staty, tak vyraznym zlep$enim na fadé rozvijejicich se trhi
dava dobry zéklad pro nasleduijici obdobi. Postupné se zlepsSuje také vyhled na ropu, ktera
ma v komoditnich indexech nejvétsi vahu.Z dlouhodobého hlediska se jedna o fond se zaji-
mavym potencidlem a diky svému diverzifikacnimu efektu zaroven slouzi jako vhodny doplnék
vyvazeného portfolia investora.

Generali Fond zlaty 2L

Fond investuje prevazné do zlata, stfibra a dalSich drahych kovl a do akcii firem
tézicich predevsim zlato. Doporuc¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.

Témér polovina spravovaného majetku je alokovana do zlata, tfetina do téZar( zlata a zbylou
&ast tvori expozice vUci stibru, plating a paladiu a hotovost. Dopliikoveé jsou do portfolia pori-
zovany dluhopisy z oboru. Fond zajistuje ménove riziko.Prestoze je prostredi zvySenych geopo-
litickych rizik zpravidla pevné spjaté s vy$simi cenami zlata, rok 2018 jasné demonstroval, ze se
nejedna o jediny faktor: Negativni viiv silngjsiho dolaru v disledku razantniho rdistu americkych
sazeb jasné dominoval. Redlné sazby budou i v letodnim roce dllezitym hybatelem ceny zlata.
Nicméné se zda, Ze nejvétsi pohyb na dolarovych sazbach mame za sebou a letosni rok by
v tomto sméru nemél ani zdaleka poskytnout dolaru tolik podpory. Odklon od investi¢éniho
Zlata v USA, které predstavuje nejvice volatilni slozku v celkové jinak relativné stabilni strukture
nabidky a poptavky, by se tedy letos uz nemél opakovat a z tohoto pohledu zlistava vyhled
pozitivni. Navic investice do priizkumu v téZafském sektoru kvili nizkym cenam zlata a pokra-
Cujicimu poklesu vytéznosti zdaleka nedosahuji rozsahu, ktery by umoznoval v pristich letech
rychle reagovat na pripadny rlst ceny zasadnim navySenim tézby. Velky obrazek zlistava pro
Zlato v delSim obdobi priznivy.

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