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VYKONNOST HLAVNICH INDEXU
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*Prvni Udaj znaci vykonnost za dané obdobi, druhy od zacatku roku

KOMENTAR K VYVOJI NA FINANCNICH TRZiCH
4Q 2019

Svétové akciové indexy zakoncily rok 2019 tak, jak jej zacaly —
silnym rdstem, konkrétné ve Ctvrtém kvartdle o 8,2 %, méreno MSCI
indexem. Rozvijejici se trhy zpevnily o0 11,4 % a vyspélé staty G7
pridaly 8,4 %. Ze sektorového pohledu se dafilo technologickym
firmdam (13,7 %) a zdravotnickym (13,4 %), nejméné rostly
defenzivnéjsi spotrebitelské firmy (jidlo, vybaveni domdcnosti,
ndpoje atd,, 2,1 %.) a utility (distribuce vody, energie atd., 1,5 %).
Dobre se vedlo také tézardm (8,4 %) a finan¢nim podnikdm (8,3 %).
Americky index SP500 pridal 8,5 % a evropsky Euro Stoxx 50 jen
4.9 %. Prazskd burza se neztratila se svymi 7,1 %, zatimco v regionu
stfedni a vychodni Evropy zvitézilo Madarsko s 13,5 %. V Evropé

se v poslednim kvartdle nejvice dafilo Irsku (15 %) a nejhdre Malté
(-3,5 %). Z rocniho pohledu posilila nejvice feckd burza s 49,5 %
rGstem v 2019, oproti poslednimu Kypru 2,6%.

MENOVE TRHY

Dolar v poslednim kvartdle korigoval predchozi zisky a proti EUR
oslabil0 2,9 % na 1,12 USD za EUR z 1,09 USD za EUR na konci zari.
Investorskd data poukazuji na to, Ze investori preferuji radéji dolar
oproti EUR, ale objem spekulativni pozice v USD je nejmensi za
posledni dva roky. V roce 2019 dolaru pomohla eskalace obchodni
valky, Brexitu a relativni lepsi vykonnost americké ekonomiky.
Volatilitu ménového kurzu analytici o¢ekdvaiji nizsi diky statu quo
ménové politiky centrdlnich bank na obou brezich Atlantského
ocednu. Ekonomické modely zaloZzené na parité kupnich sil indikuji
hodnotu EUR/USD nad 1,20 USD za EUR. Ceské koruna v poslednim
kvartdle pripsala 38 halérd proti EUR (25,42 CZK za EUR) a témér
1 korunu proti USD (22,69 CZK za USD).

CESKA REPUBLIKA

Ceské HDP ociéténé o sezénni vlivy zpomalilo meziro&nf rlist na
2,5 % ve tretim Ctvrtleti a v mezikvartdlnim pohledu na 0,4 %. Inflace

rF
PX
1 7,09 % / 13,08 %

DJ Eurostoxx 50

492 % /24,78 % = ’

Allianz @)

HANG SENG (Cina)

=
8,04% /9,07 %

Russian RTS index
16,12 % /44,93 %

Bombay Stock Exchange! ¢
6,69%/14,38% L 3

NIKKEI 225 (Japonsko)
874%/1820%

S

v poslednich dvou mésicich roku vykdzala loni poprvé vice nez 3 %
(3,2 % v prosinci). A nezaméstnanost diky sezédnnim vliviim vzrostla
na 2,9 %. Nedafilo se prdmyslové vyrobé, kterd v listopadu zpomalila
05,7 % a predstihovy index ¢eského strojirenstvi na 43,6 bodu nevésti
prilis optimistickou budoucnost. Opacné to vidi spotrebitel, jehoz
davéra ve svoji situaci v prosinci vzrostla (2,5 %). Ceskd centrdlni
banka ponechdvd sazby beze zmény kvili nejistotdm v zahranidi.
Analytici se neshoduji na dalsim vyvoji sazeb, zatimco jedni vidi jejich
pokles, tak nékteri prichdzeji s rdstovym vyvojem. O dalsim scéndri
tak rozhodne predevsim vyvoj EUR/CZK, kdyZ koruna v novém roce
silné posilila, a tim prostfednictvim ménového kandlu (zdrazeni
exportu) mirné tlumi ekonomiku, coz nebude nutit CNB ddle
utahovat Srouby v ekonomice skrze vyssi sazby.

EVROPA

Ve tfetim kvartdle ekonomika Eurozény (EZ) mezirocné rostla

01,2 % podobné jako o obdobi dfive. Mezic¢tvrtletni rlst byl také
stejny, na 0,2 %, a jen mirné nad odhadem trhu (0,1 %). Nepatrné
lepéimu rdstu pomohla lepéi data z Francie (0,3 %) a Spanélska

(0,4 %). Margindlné se zlepsil také PMI souhrnny index na 50,9 boduy,
jelikoz pokracuje kontrakce ve strojirenstvi a mirny rdst ve sluzbdch.
Nezaméstnanost zAstdvda na 7,5 %. V prosinci zasedla Christine
Lagarde k prvnimu ménovému zaseddni ECB namisto Mario
Draghiho, ale zopakovala de facto jeho teze. Souc¢asny program
ndkupu aktiv ve vysi EUR 20 bn mési¢né bude naddle pokracovat az
do pfipadného zvyseni sazeb, ktery by nastal, pokud inflace bude
sméfovat blize k 2% cili. | poté by vSak ECB reinvestovala objem
drzenych dluhopisd. Inflace v prosinci skoncila na 1,3 %.

SPOJENE STATY

Meziroéni rdst HDP ve tfetim kvartdle skondéil na Grovni 2,1 %. Na
stejné Urovni byl i mezikvartdlni rdst, kde posilily nejvice domaci
spotreba (3,2 %), vladdni investice a naopak soukromé investice
poklesly o 1 %. Primyslovd vyroba v listopadu zpomalila 0 0,8 %
mezirocné — tfeti mésic v fadé se pohybuje v zdporném teritoriu.



Inflace mirné zrychlila na 2,3 % v prosinci a nezaméstnanost zlstava
na 3,5 %. V prosinci zpevnily predstihové indexy PMI (52,7 bodu),

a to diky sluzbdm i pramyslu. Maloobchodni prodeje pokracovaly
ve tretim kvartdle v meziro¢nim rdstu nad 3 %, konkrétné 3,3 %

v listopadu. Prezident Trump ¢eli pokusu demokratd o vyvoldni
impeachmentu v letosnim volebnim roce; k urndm pujdou
Americ¢ané 3. listopadu.

Cinskéa ekonomika ve tfetim kvartdle linedrné postupovala ve
zpomalovdni rdstu HDP na 6 %. Prosincovd data zahrani¢niho
obchodu ukazuji vy3si nez ocekdvané oziveni exportu (mezirocné
07,6 %) diky pldnovanému podepsdni prvni fdze obchodni dohody
s USA a vy&&i aktivité pred lundrnim novym rokem, kdy jsou v Ciné
svatky. Podle analytikl by se hodnota ¢inského exportu méla
dotknout minima v leto3nim roce a ddle mirné rdst. K vyraznému
rlstu by vsak bylo potfeba zlepdeni poptdvky ve svétové ekonomice.
Mistni inflace v prosinci dosdhla 4,5 % a primyslovd vyroba

v listopadu 6,7 %.

Nizsi tempo rdstu HDP vykdzala ve tietim kvartdle také

indickd ekonomika, 4,5 %. Mistni pramyslovd produkce se v listopadu
prehoupla do pozitivniho meziro¢niho ristu 1,8 % po tiimésicni

sérii zdpornych cisel. Prosincové predstihové PMI indikdtory pridaly
jeden bod a zaznamenaly 5mési¢ni maximum mimojiné diky

novym objedndvkdm. Centrdlni banka ponechala v poslednich

tfech mésicich roku sazby nezménéné a vyckdavd na potvrzeni ristu
v ekonomickych datech. Centrdalni bankéri se tak vyddvaji vsanc
inflaci, kterd v prosinci vyskocila témér o 2 procentni body na 7,4 %.

V Bragzilii HDP vzrostlo meziro¢né o 1,2 % ve tretim kvartdle. Mistni
parlament konecné schvdlil penzijni reformu, kterd Brazilii snizi
verejny dluh a nasméruje penize penzionistd na statni vydaje.
Bolzonarova vldda ndsledné do parlamentu zaslala také danovou
reformu, kterd by méla zjednodusit soucasny systém a postupné
zavést jednotnou dan z pridané hodnoty. V prosinci centrdlni banka
snizila sazby na 4,5 %, zatimco inflace pfidala ve stejném mésici

1 procentni bod na 4,3 %. Predstihové indexy PMI poklesly na konci
roku o vice nez jeden bod na 50,9.

V Rusku tempo rastu HDP zrychlilo ve tfetim kvartdle roku na

1,7 % a PutinGv cil ve vysi 3 % tak zlstane tento rok nejspise
nedosazen. Jeho vldda sdzela na kombinaci nizsich Urokovych
sazeb v ekonomice a Ndrodniho projektu, coz je obdoba ndrodniho
investi¢niho pldnu, ktery se ale nepodafilo vycerpat kvili dohadim,
na jaké projekty by mél byt alokovdn. Inflace vykazuje stabilni
pokles, kdyz vykdzala v prosinci 3 %, letosni nejnizsi hodnotu.
Naopak pramyslova vyroba zakondila posledni mésic roku nejnizsi
hodnotou 0,3 %, zatimco ale PMI ukazatele v primyslu zpevnily na
47,5 bodu.

Komodity v poslednim kvartdle roku pfipsaly 4 %, kdyz v pozitivnim
pdasmu skoncily vdechny kromé cen zemédélskych zvifat

a pramyslovych kovi. Nejvice se dafilo skupiné komodit “softs”
(13,5 %), ke kterym se fadi cukr, ké&va a bavlna. Druhym segmentem
byla skupina energetickych surovin, zejména ropa (12,9 %). OPEC
snizil vyhled na poptdvku po své ropé v roce 2020, a to i pfesto, ze
svétovd poptdvka bude naddle rist. Divodem je vy3si produkce

v zemich, které nejsou ¢leny skupiny. Zejména USA diky tézbé

z ropnych piskd by v letodnim roce méla prekrocit 20 miliond bareld
denng, coz je tésné pod denni poptdvkou. Kromé USA v OPEC nejsou
také tyto zemé patfici k nejvétsim téZardm ropy: Brazilie, Kanada,
Austrdlie a Norsko.

Ceny ndmofni dopravy vzrostly pres 100 % u Cistych tankerd
vezoucich zpracovanou ropu (Baltic Clean Tanker Index), zatimco
u ropnych jen o 66 % (Baltic Dirty Tanker Index) a u ostatnich
prevdzejicich napfriklad uhli nebo Zeleznou rudu klesla o 40 %.

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Gcely 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.



DLUHOPISOVY FOND JISTOTA,

FOND GARANCE A FOND GARANCE 2

Komentdr fijen - prosinec 2019

INVESTICNi STRATEGIE

Dluhopisovy fond Jistota investuje do stdtnich
a korpordtnich dluhopist. Svym zamérenim tedy
predstavuje konzervativni investi¢ni strategii

s relativné nizkou mirou rizika.

Fond Garance patii mezi nejbezpecnéjsi investice
na ¢eském trhu. Prindsi zhodnoceni ceny jednotky
s garantovanou vysi minimdalné 2,4 % rocné.
Zhodnoceni ceny jednotky je garantovdno po
celou dobu trvani smlouvy.

V pfipadé priznivého vyvoje na financénich trzich
muUze byt kromé garantovaného zhodnoceni
vyplacen také podil na vynosech, coz zvysuje
atraktivitu této investice.

Fond Garance 2 narozdil od fondu Garance
pfipisuje zhodnoceni ve vyhlasované vysi.

INFORMACE O FONDU

Ména CzK

Investi¢ni manazer Allianz pojistovna, a. s.

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Fond Garance
. | | ¢ | s | o | 7

a Fond Garance 2
VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY
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HISTORICKA VYKONNOST DLUHOPISOVEHO FONDU JISTOTA

TOP 5 DLUHOPISOVY FOND JISTOTA

Poukdzka CNB (reverzni repo) B377%
Statni dluhopis CR var/27 8,88 %
PIMCO Global Inv. Grade CZK 6,02 %
Statni dluhopis CR 4,20/36 398%
OberBank 1,55/24 325%

2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
270% -0,55 % -1,80 % 036% 0,15% 594 % 132% 6,63 %
2011 2010 2009 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5 Let 0d zalozeni
293% 4,56 % 7,67 % 0,03 % 2,70% 030% 0,81% 48,16 %

HISTORICKA VYKONNOST FONDU GARANCE

garantovanych 2,4 % p. a.

HISTORICKA VYKONNOST FONDU GARANCE 2

od / do Zhodnoceni p. a od / do Zhodnoceni p. a.
1.1.2013 - 30. 6. 2016 1,50 % 1.1.2018 - 31.12. 2018 0,70 %
1.7.2016 - 3.11. 2016 1,00 % 1.1.2019 - 31.3. 2019 0,95 %
4.11.2016 - 31. 12. 2016 0,75 % 1.4.2019 - 1.10. 2019 1,10 %
1.1.2017-31. 12. 2017 0,55 % 1.10. 2019 - 31. 12. 2019 130%
ZHODNOCENI FONDU
10% [ —— Dluhopisovy fond Jistota
Fond Garance
8% |
—— Fond Garance 2
6% |
4% -
2% -
0%
2% -
2010 2012 2014 2016 2018

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.



AKCIOVY FOND ETF WORLD
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INVESTICNi STRATEGIE

Fond investuje do akcii spolecnosti po celém svété
(resp. prostrednictvim ETF) a predevsim vychdzi

z akcii obsazenych v indexu MSCI World. Fond
nabizi potencial nadprimérného zhodnoceni

v dlouhodobém horizontu, ovsem pri vyssi mife
rizika spojeného s investici do akcii. Minimalni
doporuceny investicni horizont je 10 let a vice.
Hodnotu investice mUze ovlivnit kurz ¢eské koruny
vici EURu.

TOP 10

Apple Inc 2,78%
Microsoft Corp 253%
Amazon.com Inc 174 %
Facebook Inc 1,12 %
JPMorgan Chase & Co 097 %
Alphabet Inc 0,94 %
Alphabet Inc 0,90 %
Johnson & Johnson 0,84 %
Visa Inc 0,73 %
Nestle SA 0,71%

PODKLADOVE AKTIVUM
Lyxor UCITS ETF MSCI World
ISIN FR0010315770
Fund Benchmark MSCI World NR USD
Ména EUR
Investicni manazer Lyxor International Asset Management
Dalsi informace www.lyxor.com

1e8.0.0.0.¢

Overall Momingstar Rating™

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

- I

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY
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HISTORICKA VYKONNOST

2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012

26,34 % -437 % 0,19% 1242 % 312% 1871 % 2519 % 1273 %

2011 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5 Let 0d zalozeni

3,86 % 054 % 26,34 % 21,04 % 4032 % 144,16 %

ZHODNOCENIi FONDU

30% -
25% =
20% =
15% -

10% -

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

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.



SMISENY FOND UNIVERSE 10
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KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

INVESTICNi STRATEGIE

Fond je Siroce diverzifikovan mezi rizné regiony
i odvétvi svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje

I N

vsechny zdkladni tridy aktiv a plné tak pokryva
potreby dlouhodobého dynamického investora.
V akciové ¢asti portfolia previddaji fondy
zamérené na akcie vyspélych trhi a stfedni

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

Evropy, doplikové pak rozvijejici se trhy.
V dluhopisové slozce mohou byt vyrazné 125 —
obsazeny fondy high-yield dluhopist, které jsou
sice kolisavéjsi nez dluhopisy statni, nabizeji 120
vsak zpravidla vyssi zhodnoceni. Konzervativni 115
slozka portfolia je prevazné tvorena korunovymi
dluhopisy nebo dluhopisovymi fondy, pfipadné 110
ndstroji penézniho trhu (véetné fondad). Minimalni
doporuceny investicni horizont je 10 let a vice. 105
100
95
TOP 10
90 T T T T T T T
AMUNDI EURI INFL BOND UCITS ETF 9,50 %
07/11 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18 07/19
BNP Paribas Global HY Bonds 933%
SPDR World Technology UCITS ETF 6,80 % H|STOR|CKA WKON NOST
ISHARES CORE SP 500 UCITS ETF 633%
2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
AMUNDI ETF EURO STOXX 50 new 554 %
10,04 % -4,45 % -1,07 % 594 % 092 % 6,25 % 0,19% 834%
DB-Xtracker EUR HY 1-3 ETF 532%
2011 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5 Let 0d zalozeni
ISHARES US PROPERTY YIELD ETF 441%
S512% 057 % 10,04 % 4,02 % 1121 % 21,23 %
PPF Arena 2,125/25 436 %
Amundi CR - obligaéni plus 434%
LYXOR EUR INFL IG 392% ZHODNOCENI FONDU
10% -
PODKLADOVE AKTIVUM gy
Smiseny fond Universe 10 6% —
ISIN CZ0008473527
4% -
Ména CZK
o . R ) 2% =
Investicni manazer Partners investicni spole¢nost, a. s.
Dalsi informace www.partners.cz 0% -
,2 % —
A% —
6% —

2011 2012 2013 2014

2015 2016 2017 2018 2019

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 ztrétuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zprévé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu piipadné ztraty nebo skody.w
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KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

INVESTICNi STRATEGIE

Fond je Siroce diverzifikovan mezi rizné regiony
i odvétvi svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje

I N

vsechny zdkladni tridy aktiv a plné tak pokryva
potreby dlouhodobého dynamického investora
s malou averzi k investi¢nimu riziku. VV akciové
Casti portfolia previddaji fondy zamérené na

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

akcie vyspélych trhd a stfedni Evropy, doplikoveé
pak rozvijejici se trhy. V dluhopisové slozce 125
mohou byt vyrazné obsazeny fondy high-yield
dluhopist, které jsou sice kolisavéjsi nez dluhopisy 120
statni, nabizeji vsak zpravidla vyssi zhodnoceni. 115
Minimalni doporuceny investic¢ni horizont je 10 let
a vice. 110
105
TOP 10 100
ISHARES CORE SP 500 UCITS ETF 9,85 % 95
SOURCE SP 500 UCITS ETF 8,05 % 90 T T T T T T T
s gua 613% 0711  07/12  07/13  07/14  07/15  07/16  07/17  07/18  07/19
AMUNDI ETF EURO STOXX 50 new 4.85% , ,
HISTORICKA VYKONNOST
BNP PARIBAS GLOBAL HY BONDS 4,46 %
DB-Xtracker EUR HY 1-3 ETF 443% 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
BNP EasyETF EUS0 392% 12,07 % 5,63 % -0,28 % 6,02 % 2,01% 721% 0,73 % 8,09 %
BNP EasyETF SP500 370% 2011 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5 Let 0d zalozeni
SPDR World Technology UCITS ETF 325% SI5% 056% 12.07% 547 % 14,06 % 2548 %
ISHARES US Property Yield ETF 322%
ZHODNOCENI FONDU
PODKLADOVE AKTIVUM 1%
Smiseny fond Universe 13 10% —
ISIN CZ0008473535
8% —
Ména CZK
o . 6% —
Investicni manazer Partners investiéni spole¢nost, a. s.
Dal3i informace www.partners.cz 4% 7
2% =
0% -
,2 % —
4% —
,6 % —

2011 2012 2013 2014

2015 2016 2017 2018 2019

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.



