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KOMENTAR K VYVOJI NA FINANCNICH TRZiCH 2Q 2020

Svétové akciové trhy mérené MSCl indexem v druhém kvartdle investordm
pripsaly 18,8 %, kdyz zemé G7 rostly 0 19,2 %, tedy vice nez burzy

v rozvijejicich se zemich (17,3 %). Trhy se tak vzchopily po silném propadu

v zacatku roku. Americky index S&P 500 posilil o 20 %, zatimco mexicky index
jen 0 9,2 %. Evropsky ukazatel Eurostoxx 50 posilil o 16 %, kdyZz se darilo na
starém kontinentu nejvice némeckym akciim (DAX +23,9 %). Ceskd burza
posilila 0 16,2 % (PX index), ale ddle na vychodé Evropy naopak ruské akcie
poklesly o 2,3 %. lykonnosti z pohledu sektoré dominovaly technologické
(30,0 %) a cyklické firmy (29,7 %) proddvaijici spotrebni zbozi. Naopak
zaostévaly stabilni firmy typu sitovych odvétvi (+5,4 %), coz odpovidd
pozitivni ndladé na trhu. Silné zotaveni akcii vyvolavd u investort otdzky,
zda je trzni optimismus na mistée, kdyz zatim neni jasné jestli se pandemické
vlny budou opakovat a jak dlouho budou utlumovat ekonomiku.

MENOVE TRHY

Ve druhém kvartdle ¢eskd koruna posilila proti USD i EUR. Dolar se na
konci ¢ervna obchodoval za 23,74 CZK, pfiblizné o 4,3 % nize nez na konci
minulého kvartdlu. Ceskd koruna proti EUR posilila jen o cca 2,54 %

na 26,66 CZK/EUR. Zejména od ¢ervna dochdzelo na ménovém trhu

k oslabovdni dolaru proti kosi ostatnich mén (-1,67 %) po predchozim
zhodnoceni dolaru v dobé vrcholici nejistoty na trhu. Cinsky juan se vétinu
kvartdlu pohyboval tésné nad hranici 7 juant/USD. Ceskd ndrodni banka
snizila sazby v kvétnu o 0,75 procentniho bodu na 0,25 %. Bankovni rada

v nadchdzejicich mésicich o¢ekdava stabilitu sazeb, a to i pres stdle vysokou
inflaci, kterd je hlavnim cilem monetdrni politiky CNB.

CESKA REPUBLIKA

Cesky HDP v prvnim kvartdle poklesl o 2 %, kdyz se protiepidemickd opateni
odrazila v meziro¢nim propadu investic (-11 %) a naopak vlddni investice
rostly mezirocné o 7,1 %. Spotifeba domdcnosti a export také zpomalily, ale
pokles zatim nebyl tak dramaticky. K propadu HDP do zdporu tak stacily
posledni dva tydny v breznu, kdy vstoupila v platnost viddni opatreni.
Analytici proto predpovidaji, Ze pokles HDP ve druhém kvartdle bude

dvouciferny. Pramyslovd vyroba v dubnu poklesla meziroéné o tretinu

a v kvétnu o 29 %. Predstihovy ukazatel PMI ¢eského strojirenstvi v ¢ervnu
vykdzal 44,9. Stdle se ale naplno neobnovily prodeje aut, které v dubnu byly
témeér na poloviné lonské hodnoty, a v kvétnu stdle mezirocné klesaly o 37 %.
Schodek statniho rozpoctu v prvnim pololeti dosdhl 195 miliard korun a za
cely rok vldda planuje schodek celkem 500 miliard korun. Otdzkou je, jak se
tyto penize promitnou do rdstu HDP v dalsim roce.

EVROPA

HDP eurozény kleslo v prvnim kvartdle o -3,6 % a podobné jako v CR je
vétsi propad ocekdvdn ve druhém ctvrtleti. Nezaméstnanost dosdhla

svého minima v bfeznu na 7,1 % a do kvétna se zvysila na 7,4 %. V prabéhu
minulého roku dosahovala az 7,8 %. Inflace poklesla na 0,1 % v kvétnu

a 0,3 % v cervnu. Silny pokles cen je vidét u vyrobcd, kde se meziro¢né snizily
ceny v kvétnu o 5 %. Primyslovd vyroba v dubnu odepsala 28,7 % a v kvétnu
20,9 % — firmdm bude trvat nez se obnovi vyroba a subdoddvky, které ¢asto
putuji z jinych kontinentd. Cervnova vytizenost vyrobnich kapacit poklesla
na 69,7 %, kdyz na konci roku dosahovala 81 %. Pokles aktivity ve stavebnictvi
v dubnu propadl o 28,4 %, podobné jako ve strojirenstvi. Predstihové
indikdtory PMI dosdhly v ¢ervnu souhrnného cisla 48,5 bodd, kdyz jesté

v dubnu se pohybovaly pod 14 body.

SPOJENE STATY

Americké HDP v prvnim kvartdale mezirocné vzrostlo o 0,3 %. Pokles
pramyslové vyroby se projevil v druhém kvartdle, kdyz v kvétnu poklesla

0 15,3 % meziro¢né. Naopak nezaméstnanost prudce narostla v dubnu na
14,7 %, ale v Cervnu se snizila na 11,1 %. Nardst pramérné hodinové vyse
mzdy v druhém kvartdle indikuje, Ze nejdfive byly propusténi zaméstnanci
s nejnizsimi mzdami. Predstihovy indikdtor PMI v ¢ervnu dosdhl 47,9 bodu,
priblizné 5 bod pod prosincovou hodnotou. Inflace se po dobu pandemie
priblizila k nule, posledni tdaj mame z kvétna (0,1 %). Spotrebitelé pod
tlakem nepriznivého vyhledu odklddaiji ndkupy a firmy snizuji ceny, aby
zabrdnily dalsimu propadu prodejd.



Zatim nejsou k dispozici novd €inskd HDP data za druhy kvartdl, ale
pramyslovd vyroba v dubnu dosdhla ristu 3,9 % a 4,4 % v kvétnu. Vyroba je
za 5 mésict roku kumulativné nize o -2,8 % ve srovndni se stejnym ¢asovym
Usekem pred rokem. Cinskd vidda pro letodni rok zrusila cilovéni HDP na
presné ¢islo, které praktikovala v minulych letech. Vétsina predstihovych
ukazateld PMI se velmi rychle vrdtila na predkrizové hodnoty, napf. cervnova
data ve strojirenstvi (50,9), sluzbdch (54,4) i novych zakdzkdach (51,4) jsou
vyse nez na konci minulého roku. Firmy postupné dokoncuji staré objedndvky,
ale nové exportni zakdzky klesaji (42,6 v cervnu vs. 50,3 v prosingi). Inflace

v ¢ervnu klesla na 2,5 % ve srovndni s 4,3 % v breznu. Pod tlakem jsou i ceny
vyrobc(, které se v ¢ervnu meziro¢né snizily o -3 %, naopak objem Gveéra

ve srovndni s obdobim pred rokem se zvysil v cervnu o 13,2 %.

V prvnim kvartdle letosniho roku indické HDP vzrostlo mezirocné o 3,1 %,
ale vyrobni data z prdmyslu poklesly meziro¢né v dubnu o -67,1 %

a0-39,3 % v kvétnu. Podobné dramatické hodnoty vykazuje i predstihovy
index PMI (souhrnny v ¢ervnu na 37,8 bodu), ktery se v dubnu propadl az

na 7 bodu. Posledni statistika inflace z Indie dorazila v bfeznu na Grovni

5,8 %, indikujici pokles z prosincovych 7,4 %. Indickd centralni banka snizila
Urokové sazby béhem krize z 5,15 % na 4,00 % a 10lety statni dluhopis dosdhl
na konci ¢ervna vynosu 5,89 %. Indie se potykala se zpomalovanim rdstu uz
pred ndstupem krize, kdy banky nechtély ddle Gvérovat predluzené podniky.
Centrdlni banka zatim z obavy o volatilitu mény nepfistoupila k ndkupu
stdtnich dluhopist (kvantitativni uvolhovdni), a to i pres vysoké devizové
rezervy z doby ndkupt americkych dolard, které by mohly byt vyuzity

na podporu mény.

Brazilska ekonomika v prvnim kvartdle letosniho roku poklesla o -0,3 %, velkd
ocekdvdani ze schvdlené penzijni reformy tak prebila pandemie koronaviru.
Mistni centrdlni banka si podobné jako ta ¢eskd nechala parlamentem
schvalit moznost nakupu statnich a soukromych dluhopist, ale zdrdhd se jich
vyuzit, kdyz standardni ménovd opatreni jesté nebyla vycerpdna. Pramyslova
vyroba v prvnim pololeti vykdzala pokles v kazdém mésici, nejvice pak

v dubnu-27,3 % av kvétnu -21,9 %. Predstihové indikatory PMI v cervnu
pomalu rostou k predkrizovym hodnotdm — napr. souhrnny index 40,5 bodu.
Pokulhdavaji zejména sluzby s pouhymi 35,9 body. Inflace v ¢ervnu dosdhla
2,1 %, kdyzZ jesté na konci roku cinila 4,3 %.

V prvnim kvartdle letosniho roku ruska ekonomika zmirnila tempo rdstu

na 1,6 % meziro¢né. Pokles primyslové produkce v dubnu -6,6 % a kvétnu
-9,6 % odpovidd i poklesu predstihového indikatoru PMI v dubnu az na

13,9 bodu, ale v ¢ervnu uz jeho hodnota dosdhla 48,9 bodu. Ruskd
ekonomika také dopldci na pokles cen ropy, kterd tvori velkou ¢dst exportu.
Inflace se v druhém kvartdle dostala opét lehce nad 3 % (3,2 % v Cervnu),
ale jadrova ocisténd inflace zUstdvd pod 3 %. Centrdlni banka snizila sazby
od ledna z 6,25 % na 4,50 % v cervnu a rubl se obchoduje proti dolaru stdle
levnéji nez na zacdtku roku, kdy se projevil propad cen ropy. Stabilni zGstava
vldda prezidenta Puting, kterému lidé v referendu umoznily viddnout az do
roku 2036.

Komodity v druhém kvartdle vzrostly o 5 % (méfeno ukazatelem Bloomberg
Commodity Index). Zatimco ropné produkty pridaly priblizné ¢tvrtinu
hodnoty proti konci bfezna, tak vepfové maso a dalsi potravinové komodity
opét poklesly v cené. Mezi zeméedélskymi plodinami vzrostla cena baviny
(19,3 %) a cukru (13,6 %), a naopak kava (-16,3 %) a psenice (-13,8 %) ztracely.
Hitem konce druhého kvartdlu se staly cenné kovy v Cele se zlatem (12,9 %),
které se na konci ¢ervna obchodovalo nedaleko 1 800 USD za unci, a ¢im se
cena blizi hranici 2 000 USD za unci, tim vice se stévd tématem pro novindre.
Podle databdze tradingeconomics.com v posledni dostupné statistice
objemu zlata drzeného centralnimi bankami ke konci brezna proddvaly
zlato centrdlni banky Turecka, Ruska a Indie.

Stribro vsak ve druhém kvartdle zhodnotilo dokonce 0 30 % a na druhém
misté mezi kovy skoncila méd (+21,5 %), naopak palladium po ristu o obdobi
drive ve druhém kvartélu spadlo 0 17,7 %.

Index cen ndmorni dopravy Baltic Dry Index vzrostl o 187 % ve druhém
kvartdle, kdyz ceny prepravy tankerd s ropou klesaly, ale silny zdjem byl
o ndkladni lodé nejvétsiho typu kvili poptdvce po zelezné rudé.

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni G¢ely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaru¢ena neni. Za jakoukoli ztrétu, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pfipadné ztraty nebo skody.



ALLIANZ MAXINDEX
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ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU

Produkt jednordzového investi¢niho Zivotniho
pojisténi, ktery investuje do cenného papiru se
100% kapitalovou ochranou vsech vlozenych
prostredkd a s vlastnosti u zamykdani dosazenych
vynosu.

K HISTORICKEMU VYVOJI PRODUKTU

Allianz pojistovna uvedla produkt MAXIndex na
trh k 1.7.2008. Prvni tydny pfinesly dobré vysledky
a zhodnoceni finan¢nich prostfedkd klientd
(uzamknuté zhodnoceni 19,96 %).

V zéii roku 2008 doslo v disledku finanéni krize

k p&du finanénich trhd. Ochrannd strategie
MAXIndexu prostiedky klientd ochrénila.
Uzamknutd hodnota 19,96 % byla zachovdana
diky pfevodu naprosté vétsiny investic z akciové
slozky do konzervativni dluhopisové. Zatimco lidé
investujici pfimo do akcii a akciovych fondl zazili

i vice nez 50% propad hodnoty své investice, klienti
MAXIndexu maji garantovanou hodnotu plnéni

k datu 30. 6. 2020. Navic se v roce 2015, diky
pozitivnimu vyvoji evropského indexu, posunul
uzamknuty vynos na hodnotu 120,61 %.

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

Allianz MAXIndex

Kapitalova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 1.7.2008
Konec pojisténi 30. 6. 2020
Pojistnd doba 12 let
Uzamknuty vynos k datu 30. 6. 2020 120,61 %
Trzni cena 120,61 %

Trzni cena vyjadruje hodnotu podkladového
aktiva produktu k uvedenému datu. V pripadé
vyplaty Casti (resp. celé) kapitdlové hodnoty pred
koncem pojisténi je vyplacend ¢astka ponizena

o poplatky za ¢astecny odkup (resp. pred¢asného
ukonceni pojistént).

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU
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Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni G¢ely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratu, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztraty nebo skody.



ALLIANZ TITANINVEST Il
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ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

zivotni pojisténi s ochranou investovanych
prostredkd. Vlastnosti produktu zajistuji vyplatu
95 % investované ¢astky (zaplaceného pojistného

snizeného o vstupni poplatek) za predpokladu, VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

ze nedojde ke kreditni uddlosti emitenta

podkladového aktiva. Produkt je veden v K¢, Den pozorovani Vynos Vlyfazend akcie

investor nepodstupuje ménové riziko. Emitentem 27. stpen 2015 1255 % MIZUHO FINANCIAL GROUP
podkladového aktiva, do kterého je investovdno :

pojistné, je UniCredit Bank Czech Republic and 29. anor 2016 17,22 % GENERAL ELECTRIC COMP
Slovakia, a.s. Vynos investovanych prostredkd 30. srpen 2016 639% SEMENS AG
je odvozen od vykonnosti kose akcii 12 velkych ) e

nadndrodnich spole¢nosti uvedenych nize. 27. Gnor 2017 11,67 % HSBC Holding PLC
KO3 REFERENCNICH AKTIV e 627 % ABe LT
EXXON MOBIL CROP (XOM US Equity) 27. tnor 2018 8,47 % BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity)
GENERAL ELECTRIC COMP (GE US Equity) S e 01 .

VERIZON COMM INC (VZ US Equity) - 2019% PFIZERINC
PFIZER INC (PFE US Equity) 27. Gnor 2019 16,80 % VERIZON COMM INC
SANOFI (SAN FP Equity)

ABB LTD (ABBN SW Equity) 27. srpen 2019 912 % MUNICH RE
MUNICH RE (MUV2 GY Equity) 27. iinor 2020 354% SANOFI

HSBC HOLDING PLC (HSBA LN Equity)
SIEMENS AG (SIE GY Equity)

MIZUHO FINANCIAL GROUP (8411 JP Equity)
BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity)

REPSOL SA (REP SM Equity)

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

098
CHARAKTERISTIKA PRODUKTU 097
0,96
TITAN 111 95
095
Kapitdlova ochrana 95 %
.. e 094
Pocatek pojisténi 27.3.2015
093
Konec pojisténi 29.3.2021
092
Pojistna doba 6 let
091
Trzni cena 94,88 %
0,90 T T T T T T T T T T
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Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni G¢ely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratu, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztraty nebo skody.



MOJEINVESTICE TITAN 10
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ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU

Mojelnvestice Titan 10 je jednordzové investi¢ni
zivotni pojisténi s ochranou investovanych
prostredkd. Vlastnosti produktu zajistuji vyplatu
100 % investované castky (zaplaceného
pojistného snizeného o vstupni poplatek) za
predpokladu, ze nedojde ke kreditni uddlosti
emitenta podkladového aktiva, kterym je
hypotécni zastavni list. Emitentem HZL, do
kterého je investovdno pojistné, je UniCredit Bank
Czech Republic and Slovakia, a. s. Produkt je
veden v K¢, investor nepodstupuje ménové riziko.
\ynos investovanych prostfedkd je odvozen od
vykonnosti kose akcii 10 velkych nadndrodnich
spolecnosti uvedenych nize. Investor obdrzi

80 % prameérné uzamdcené vykonnosti referencniho
kose.

KOS REFERENCNICH AKTIV

VODAFONE GROUP PLC (VOD LN Equity)
SWISS RE AG (SREN SE Equity)
MCDONALD'S CORP (MCD UN Equity)
PFIZER INC (PFE UN Equity)

NESTLE SA-REG (NESN SE Equity)
TOYOTA MOTOR CORP (7203 JT Equity)
DAIMLER AG (DAI GY Equity)

PROCTER & GAMBLE (PG UN Equity)
ENGIE SA (ENGI FP Equity)

BP PLC (BP/ LN Equity)

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

Mojelnvestice Titan 10

Kapitdlova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 26.08.2019
Konec pojisténi 26.08. 2024
Pojistnd doba 5 let
Trzni cena 98,57 %

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

EEE.

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

Mojelnvestice Titan 10

I T T 2

Den pozorovani Viynos

26. Unor 2020

Vyfazend akcie

15,85 % ENGIE SA (ENGI FP Equity)

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

1,00 +
099 -
098 -
097 -
096 -

095 -
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Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni G¢ely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratu, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztraty nebo skody.



MOJEINVESTICE ZDRAVI
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ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU

Jednd se o investicni zivotni pojisténi se 100%
kapitdlovou ochranou, kterd zajistuje v pripadé
smrti nebo doZiti se konce pojisténi vyplatu
minimalné celého jednordzového pojistného.

V produktu Mojelnvestice Zdravi klient investuje
do cenného papiru emitovaného UniCredit S.p.A.,
Itdlie. Produkt je veden v ¢eskych korundch.

VYPOCET VYNOSU

Vynos podkladového aktiva je stanoven jako

80 % ze skutecné vykonnosti Referen¢niho indexu
a je vzdy nejméne 0 %. Referencnim indexem

je Index HVB Health Care Risk Control 7. Jeho
spravu a vypocet provadi UniCredit Bank A.G,,
Mnichov, Némecko. Referencni index je postaven
na Podkladovém indexu STOXX Europe 600
Health Care Price (spravuje spole¢nost Stoxx
Ltd.) a zahrnuje mechanismus fizeni kolisavosti
hodnoty slouzici ke snizeni jeho rizikovosti. Pokud
je kolisavost Podkladového indexu do vyse 7 %, je
koeficient zavislosti roven 100 %. Cim je kolisavost
vyssinez 7 %, tim je zavislost nizsi nez 100 %.
Koeficient zavislosti maze tak byt 0 % az 100 %

a vykonnost Referencniho indexu mize byt jind
nez vykonnost Podkladového indexu.

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Mojelnvestice Zdravi
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CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

Mojelnvestice Zdravi

Kapitalova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 20. 12. 2019
Konec pojisténi 19.12.2024
Pojistnd doba 5 let
Trzni cena 95,84 %

Referencni Index

HVB Health Care Risk Control 7

Podkladovy index

STOXX Europe 600 Health Care Price

MOJEINVESTICE ZDRAVI
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Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni G¢ely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratu, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztraty nebo skody.



