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Klicové udalosti Vyvoj finanénich trhi
Ménova politika dominuje senti- o
mentu, akciovi investori doufaji ve —Nemeco 0w

StredniEvropa

vice stimult

CNB drzi Groky beze zmény, vyvoj ve své-
tové ekonomice da smér jejich budoucimu

Pomvb \WW
Akcie na vyspélych trzich predgily vykonnost rozvijeji- FOHCPINEST

0,60
cich se ekonomik. Impulzem byly zpravy ohledné po-
litiky FEDu i ECB. Na konci mésice FED snizil urokové
sazby, investori ale doufaji ve vice stimuld. S&P 500
si za Cervenec pripsal 1,3 %. Zacala nova vysledko- A
va sezona:Ceka se velmi nizky rlst zisk( americkych Vyvoj ceny Zlata a ropy
spolecnosti, ale na konec roku uz je pozitivngjsi vy-
hled. Evropa zaznamenala rst akcii o pouhé 0,2 %.
Viiv- maji politické nejistoty, horsi ekonomicka data
a smiSené firemni vysledky, rozdil v rlstech ziski
oproti americkym spoleCnostem se vSak snizuje. Re- 1300
gion CEE vykazal pokles -1,3 %, vliv méla zejména 1200

slabsi vykonnost Polska (-2,2 %). Ropa Brent 1100
X . . . o X B 35 ——Zlato (vpravo) 1000
Signaly slabnouciho rdstu ekonomiky eurozény vedly 25 900

spolu s ocekavanim zmékeéeni ménové politiky ECB
k rGstu cen némeckych viadnich dluhopist,obdobné
reagovaly i dluhopisy ve stfedni Evropé. Regionalni
centralni banky drzely v Cervenci svou politiku beze Meziro¢ni inflace (v %)
zmeény, k ¢emuz se pocatkem srpna pripojila i CNB.

Jeji nova progndza sice naznacuje, ze by uroky mely o

jit nyni mirné nahoru a v prvni poloviné roku 2020 by
mél nasledovat jejich pokles, bankovni rada ale jedno-
mysIné ponechala hlavni sazbu beze zmény na urovni
2,00 %. Pro zbytek letogniho roku pohyb sazeb CNB 30
necekame, smér jejich pripadné zmény v roce aa
2020 bude dan predevsim vnejsimi faktory, tedy situ-

aci v eurozone.
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A Soucasna s 7 s )
Akciovéindexy 1M 3V 1R S Vynosy statnich dluhopist
USA (DJIA) 099% 1,02% 570% 26864
2,5% 221%
Némecko (Dax)  -1,69% -1,26% -481% 12189 Y 3

o,
1,5% 1,22%

Stredni Evropa -1,26% -4,08% -1,54% 1726

1,0%

h Soucasna 9
Komodity M 3M 1R hodnota 0.5%
0,0%
Zlato 1,07% 1099% 1620% 1425 a5
) -0,55% 20.57% FRT oT2% -0,44%
Ropa Brent -2,07% -10,48% -1223% 65,17 o " w . . o

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

Udélost

Vliv na trh

Dopady

FED uvolnil ménovou politiku

T

Americka centraini banka poprvé od finanéni krize pred deseti lety pfistoupila ke snizeni urokovych sazeb. Zaklad-
ni Urokova sazba byla snizena o ¢tvrt procentnino bodu do rozpéti 2,00 az 2,25 procenta. Trhy nicméné nebyly
UpIiné nadSeny naslednym komentarem séfa Fedu, ktery fekl, ze snizeni je pouze Upravou ménové politiky v polo-
viné cyklu, a neni tudiz zacatkem cyklu snizovani trokd.

Domaéaci sazby beze zmény

Bankovni rada CNB ponechala Urokové sazby na stavajici trovni. Dvoutydenni reposazba tak z(istava na 2 %,
pri¢emz rozhodnuti ponechat sazby beze zmény bylo jednomysiné. Byla také zvefejnéna nova makroprogndza,

ktera ve srovnani s tou predchozi predpoklada mirné vySsi rast Geské ekonomiky v letodnim roce a jeho dalsi
zrychleni v roce 2020. Infladni tlaky zlstanou zvySené a ani do konce roku se inflaci nepodafi dostat na droven
dvouprocentniho cile. Vzhledem k zahranidnim rizikéim neni pravd&podobné, ze by CNB letos nebo v priétim roce
sazby zvySovala.

Obchodni valka eskaluje

Spojené staty rozhodly, Zze od 1. zaff uvali dodatecné desetiprocentni clo na ¢inské zbozi v hodnoté 300 miliard
dolarti. Oznamil to prezident Donald Trump s tim, Ze obchodni rozhovory s Cinou podle néj budou pokradovat

v z&i. Na to Cina reagovala oslabenim domaci mény jian na nejniz§i hodnotu za vice nez deset let a zaroven
zakazala statnim spolecnostem, aby nakupovaly zemédeélské produkty z USA.

Brexit bez dohody se blizi

Zvolenim Borise Johnsona novym premiérem VB jesté vice vzrostlo riziko brexitu bez dohody. Boris Johnson je ¢as-
to prirovnavan k americkému prezidentovi Donaldu Trumpovi, a stejné tak jako on je i novy britsky premiér velmi
tézko predvidatelny. Ve hte tak i nadéale zlstavaji v podstaté véechny moznosti, od nové dohody pres predcasné
volby aZ po odchod bez dohody. Posledné jmenovana udalost by vSak méla znacné negativni ekonomicky dopad
nejen na Velkou Britnii, ale i na ostatni zemé& EU v&etn& Ceské republiky.

Vyvoj fondu

5 . Vykonnosti
Nazev fondu ISIN fondu  Spole¢nost I mésic 6 masicd . 3 roky o V1D
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE -0,22% 0,51% -9,11% 10,74% -10,04% 10,43%
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE -1,69% -2,26% -5,56% 1,08% -8,87% 5,51%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE -1,74% -2,68% -6,32% -0,38% 14,02% 2,35%
Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,49% 1,99% 2,34% 1,93% 3,44% 2,16%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 0,26% 2,60% 2,69% 6,36% 8,61% 5,43%
Generali Fond globalnich znacek CZ0008471778 GICEE 0,88% 8,21% 4,60% 26,19% 31,40% 16,67%
Generali Fond korporéatnich dluhopist CZ0008471786 GICEE 0,32% 2,11% 2,94% 2,72% 7,21% 3,29%
Generali Fond zlaty Cz0008472370 GICEE 2,65% 7,46% 9,49% -23,12% -24,30% 11,38%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE 1,88% 3,23% 1,62% 10,90% 38,68% 14,22%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 0,00% 11,54% 12,08% 17,47% 28,89% 20,82%
Generali Fond fondl vyvézeny CZ0008473287 GICEE 0,32% 2,84% 2,12% 6,36% 7,91% 5,59%
Generali Fond fondd dynamicky Cz0008473303 GICEE 0,54% 4,57% 2,24% 10,87% 11,30% 9,80%
Generali Fond vyvazeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE 0,52% 2,50% 2,25% 2,23% N.A. 3,02%
Generali Fond cilovaného vynosu CZ0008474889 GICEE 0,26% 1,79% 2,63% 5,00% N.A. 2,54%
Generali Fond silné koruny CZ0008475837 GICEE 0,03% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Generali Fond vychodoevropskych akcif |IEOOB3LHP168 GIC 0,59% 4,97% 3,53% 24,78% 18,15% 9,77%
Generali Fond komoditni IEOOB5Z2VJIM75 GIC -1,04% -3,29% -10,82% -16,59% -46,42% 2,68%
Generali Fond korporéatnich dluhopist — dividendova tiida  IEO0B765Y503 GIC 0,18% 1,96% 2,50% 1,52% 4,62% 2,88%
Generali Fond vychodoevropskych diuhopist IEOO0B96J2076 GIC 0,76% 3,12% 4,44% 2,11% 2,42% 4,65%
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC 0,35% 2,29% 2,42% 0,83% 0,98% 2,78%
Generali Fond korporatnich diuhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,22% 2,29% 2,93% 1,93% 5,13% 3,37%
Generali Prémiovy vyvazeny fond IEOOBGLNMF81 GIC 0,33% 3,26% 2,72% 6,11% 6,87% 6,33%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMRO04 GIC 0,10% 3,35% 1,32% 9,98% 10,76% 7,93%
Generali Fond svétovych akcif IEOOBKZGHM37 GIC 1,37% 7,57% 1,53% 12,70% 22,93% 15,16%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 0,90% 6,84% 3,83% 15,02% N.A. 12,75%

N.A. = Udaj neni k dispozici (kratké doba existence fondu); GICEE = Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s.; GIC = Generali Invest CEE plc

Uvedené fondy jsou v CZK.
Zdroj: GICEE
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Porovnani konkurence

Porovnani konzervativnich fond( (31. 7. 2019) Fond 1rok Sroky Sl

Generali Fond konzervativni* 2,34% 1,93% 3,44%

105% Generali Fond konzervativni
Conseq Invest Konzervativni

= Amundi CR - Sporokonto

Conseq Invest Konzervativni 2183% 3,74% 4,18%

104%

103% :ﬁ:g;zc';:igzmm Amundi CR — Sporokonto 0,70% -0,68% -0,51%
102% AXA CZK Konto 1,09% 0,59% 0,37%
o 5SOB CZK Medium 1,12% 0,06% 0,38%
100%
99%
98%
97%
96%
Fond 1rok  3roky 5 let

Porovnani diuhopisovych fondd (31. 7. 2019)

Generali Fond korporatnich

0, 0, 0,
110% diuhopisti* 2,94% 2,72% 7,21%

108% Conseq Korporatnich

oy 3,62% 3,91% 8,50%
dluhopisu

106%

104%

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR - Obligaéni plus 341% -2,80% 0,11%

580% 2,13% 5,36%

102%

100%

0, N . .
RE% CSOB Dluhopisovy 0,91% -2,59% 2,25%
96% Generali Fond korporatnich dluhopist
Conseq Korporatnich dluhopist
94% Erste - CS korporatni dluhopisovy
92% Amundi CR - Obligaéni plus
b
———(S0B Dluhopisovy
90%
< < w0 w0 wn o o o ~ ~ ~ ] el 0 a
= = - 3] = o o ] o o o o =} o a
= = < = < < = < < = < < = < <
) ) By P S < ) S By X S 5 < S 3
o — o o — o o — o o — o o — o
Fond 1rok  3roky 5 let

Porovnani akciovych fondd (31. 7. 2019)

Generali Fond globalnich

i 4,60% 26,19% 31,40%
160% znacek

150% Parvest Equity World Low

12,40% 22,38% 52,43%

\olatility
140%
ESPA Stock Global 10,86% 25,34% 47,57%
130%
CSOB Akciovy 5,99% 23,96% 28,01%
120%
o Amundi CR - akciovy fond 1,06% 13,81% 19,18%
100% \ . "‘f\—'\ Generali Fond globalnich znacek ‘
T ——PARVEST EQUITY WORLD LOW VOLATILITY
——ESPASTOCK GLOBAL
80% ——CSOB Akciovy

———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 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 dluhopist. Doporuéovany minimalni investiéni
horizont 1 rok.

Co se tykéa vynost Ceskych statnich diuhopist, tak zde béhem posledniho ¢tvrtleti doslo
k zasadni korekci, kdyz data potvrzujici slabost svetové 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. Ristovy potencidl konzervativniho
fondu je kromé toho navysen i investicemi do korporéatnich dluhopist. V priibéhu roku
2019 oc¢ekavame 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 dluhopisid. Do-
poruc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.

Od pocatku roku fond profituje z kombinace poklesu stfednédobych Urokovych sazeb
a poklesu kreditnich prémii korporéatnich 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 troven 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 dluhopis, 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 dluhopisd). 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 uvolfiovani menove 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 dluhopist 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 rast 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 dluhopisd. 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 prib&hu 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 strategii 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 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 investordim. Investiéni strategie umoz-
nuje flexibilné reagovat na udalosti na finanénich trzich a plynule ménit zastou-
peni jednotlivych t¥id 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 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 zhodnocen.

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 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 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.

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 titull 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 ak-
ciim globalnich znacek skodi. V letoSnim roce se obnovil optimismus tazeny nadéji na
obchodni dohodu mezi USA a Cinou a od poloviny roku navic v oéekavani uvolnéni
ménové politiky hlavnich centralinich bank.

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
fundamentainé 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 protkan 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 vici dolaru, rdst protekcionismu v glo-
balnim obchodé s negativnim dopadem na hospodérsky rlst, nestabilita na nékterych
rozvijejicich se trzich (pr.: 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 zpiishovani 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 hospodarské 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. bareld denné. Tato dohoda by méla cenam dodat dodatecny impuls k jejich sta-
bilizaci a zvrétit trend poslednich mésict. 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 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 investiéni strategii a rozsifil tak svdj investicni
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 rozsftil 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 Casti navazany 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 tlaci na rdst zisk( firem napfic celou Evropou, coZ se pozitivné promita do cen akcii. Stéle
vice se do popredi dostava také relativni podhodnocenost evropskych tituld vaci USA a v pripadé
naseho regionu hraje ddlezitou roli mimoradné atraktivni dividendovy vynos. Konvergencéni 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 tvofena
odpadnim hospodarstvim ¢i vodohospodarskymi firmami, které vykazuji 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. Doporuc¢ovany
minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Siroce diverzifikovany fond obsahuje véechny druhy komodit. Energie a préimyslové kovy jsou
cyklicka aktiva, jejichz vyvoj do znac¢né 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 kov a do akcii firem Fond
investuje prevazné do zlata, stfibra a dalSich drahych kovi 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
Gast 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-
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 investi¢niho 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 tézby, protoze fada tézarskych spolecnosti stéle neni
schopna generovat volnou hotovost. Velky obrézek zlstava pro zlato v deldim obdobi piznivy.

Tento dokument ma pouze informaéni 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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