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KOMENTAR K VYVOJI NA FINANCNICH TRZIiCH 1Q 2021

Svétové akciové trhy mérené indexem MSCI v prvnim kvartdle investordm
prinesly zhodnoceni 4,8 %. Tentokrdt se dafilo [épe investordm do vyspélych
ekonomik, kdyz trhy statl G7 vzrostly od 4,8 % a rozvijejici se trhy jen 0 1,9 %.
MSCI index Spojenych statd vzrostl o 5,1 %, kanadsky o 7,5 %. V Evropé se
dafilo nejlépe Svédsku (17,5 %) a Holandsku (13,8 %), naopak Portugalsky trh
ztratil 0,3 % a Ddnsko vzrostlo jen 0 0,2 %. V sektorovém pohledu dominovaly
energetické akcie (20,6 %), finanéni instituce (12,6 %) a pramyslové podniky
(7,4 %). Naopak tradi¢né stabilni vyrobci spotfebniho zbozi denni potreby

(-1 %) nebo utility (-0,1 %) mirné ztracely. Prazskd burza za prvni kvartdl
zaznamenala rdst 0 6,2 %.

MENOVE TRHY

Ceskd koruna v zacdatku roku posilovala pod 25,70 CZK za EUR, ale

v poloviné Unora se tento trend otocil pod vlivem negativnich zprdv o velmi
silné treti epidemiologické viné v CR a jejiho dopadu na ekonomiku. Koruna
tak poskocila na 26,40, ale do konce kvartdlu se obchodovala okolo

26,11 CZK za EUR. Diky dobrym ekonomickych datiim v USA posiloval
americky dolar a proti euru pridal za kvartdl témér 4 %. Dolar tak posilil

i proti koruné z 21,47 CZK za USD na 22,27 CZK za USD na konci Ctvrtleti.
Cinsky juan zGstal po cely kvartdl relativné stabilni s bfeznovym zavére¢nym
kurzem na 6,55 za USD.

CESKA REPUBLIKA

Ceské HDP v roce 2020 pokleslo meziroéné o 5,5 %, pro letodni rok

ukazuje pramér odhadd analytikd na rlst kolem 3,5 %. Naopak inflace

loni vzrostla na 3,2 %, ale v prvnich mésicich roku se opét blizi k 2% hranici.
Nezaméstnanost v breznu dosdhla 4,2 % oproti 3,0 % pred rokem. Raketové
vzrostl schodek statniho rozpoctu na 367 miliard v roce 2020, pficemz podle
NKU jen pfiblizné polovina novych vydajd viady souvisela s pandemit. Jen
za prvni tfi mésice 2021 dosahuje schodek rozpoctu 125 miliard korun.
Ministerstvo financi od zac¢atku roku emituje nové dluhopisy, aby zajistilo
dostatek prostfedkd na viadni vydaje. Investofi predevsim z fad domdcich
bank je sice kupuji, ale za cenu vyssich vynosa. V breznu dosdhl vynos na
10letém dluhopisu pres 2 %. Pred dalsim zadluzovani varovala CNB. V delsim
horizontu by mohl dluh ohrozit investi¢ni rating Ceské republiky, to by tlacilo
na dalsi rdst trokd statnich dluhopisd.

EVROPA

V Eurozéné pokleslo HDP v minulém roce 0 6,6 % a pro letosni rok pramérny
odhad analytikd ukazuje na rdst o 4,2 %. Primyslovd produkce v Unoru

ale stale vykazovala meziro¢ni pokles o 1,6 %. Oziveni zkomplikovala treti
vlna covidu a dalsi omezeni volného pohybu. V bfeznu ovsem predstihové
indikdtory PMI v pramyslu vykdzaly velmi silnou hodnotu 62,5 bodu, a to

i presto, ze napriklad produkce aut je zpomalena nedostatkem mikrocipa. Ve
sluzbdch zUstava PMI index tésné pod hodnotou 50 bod. ECB zopakovala
na svych zaseddnich zdmér ponechat nizké Urokové sazby dostatecné
dlouho pomoci rdznych programd ndkupd aktiv. Postupné se dostavd

z politiky zamérené na objemu nakoupenych dluhopist na nepfimou
kontrolu Urokl statnich dluhopist. Zatim se ale nejednd o explicitni kontrolu
vynosové krivky, jakou provadi japonskd centralni banka.

SPOJENE STATY

HDP ve Spojenych statech pokleslo v minulém roce o 3,9 % a pro letosni rok
analytici o¢ekavaji v priméru rist o 6,8%. Nezaméstnanost postupné klesa
a v breznu dosdhla 6 %. Primyslovd produkce v prvnich dvou mésicich stale
zaostdvala za hodnotou v minulém roce, ale v bfeznu vzrostla o 1 %. PMI
indexy se od ledna pohybuji tésné pod 60 body, coz indikuje velmi pozitivni
ocekavani firem pro dalsi mésice. Oproti Evropé jsou PMI ve sluzbdch vyssi
nez v pramyslu (60,4 bodu), optimismu napomdhd také rychlejsi ockovani
populace a Bidenovy balicky podpory. V loriském roce zvolnila inflace na
1,2 %, ale v letodnim roce ocekdvani analytikt ukazuji na nardst inflace na
2,5 %. S ohledem na vyvoj inflace a pozitivni zprdvy z ekonomiky rostou
vynosy na statnich dluhopisech. FED zatim drzi sazby nizko a do konce roku
trzni ukazatele indikuji jen malou pravdépodobnost zvyseni sazeb, zejména
kvali pracovnimu trhu.



Cinské HDP v poslednim kvartdle minulého roku dosahlo 6,5 %, ale za cely
rok to stacilo jen na rlst o 2,3 %. Pro pristi rok pramérny odhad analytikd
ukazuje na zrychleni ekonomiky o 8,5 %. Inflace loni dosdhla 2,5 % a letos

by se méla opét mirné snizit. Platebni bilance podle odhadd skoncila

s prebytkem 1,5 % HDP, tedy vyrazné vyse nez v roce 2019. Nezaméstnanost
zakoncila rok na 4,2 % oproti 3,6 % o obdobi drive. Predbéznd data

o primyslové vyrobé v letosnim roce potvrzuji o¢ekdvdni rlstu mistni
ekonomiky, ve sluzbdch pak ukazatel PMI za brezen vykdzal 56,3 bodu.

RUst HDP v Indii dosdhl loni 5,4 %, oproti 9,9 % v roce 2019. Pramér odhadl
analytikd viak pocitd s propadem HDP v letosnim roce kolem 10 %.

Naopak mezirocné vzrostly ceny o 6,6 %, skoro dvakrdt tolik nez o rok drive.
Primyslové produkce v zacdatku roku vykazuje pokles, naposledy meziro¢né
-3,6 % v Unoru, a to i presto, ze indikdtory PMI se pohybuji nad 56 body. Mistni
centrdalni banka ponechala sazby beze zmény na 4 % a vynos 10letého
dluhopisu Indie se pohybuje lehce nad 6 %.

V Brazilii HDP pokleslo 0 4,1 % v minulém roce, po rdstu 1,4 % o rok drive.
Inflace mirné zpomalila na 3,2 % vs. 3,7 % o obdobi dfive. Nezaméstnanost
v lednu prekrocila 14 %, ale uz pred pandemii v roce 2019 vykazovala témér
12 %. Pramyslovd produkce letos zacind prvni dva mésice s mirnym rdstem
a PMI ukazateli na 52 bodech. Ve sluzbdch je situace horsi, alespon

podle PMI pod 45 body v brfeznu. Maloobchodni prodeje poklesly v tnoru
0-3,8 % meziro¢né. Brazilie je jedna z nékolika zemi, které jsou nuceny
zvySovat sazby, podobné jako Turecko a Rusko. V breznu tak z&kladni
sazba vzrostla na 2,75 % a vynos 10letého dluhopisu prekrocil 9 %.

Ruskd ekonomika ztratila v minulém roce 8,6 %, také diky poklesu cen
komodit a zejména ropy, kterou exportuje. Naopak inflace poklesla ze 4,5 %
na 3,4 % na konci roku. Nezameéstnanost dosdhla 5,8 %. Primyslovd produkce
na zacdatku roku opét klesd v meziro¢nim srovndni, -3,7 % v breznu. Viyhled se
viak postupné zlepsuje, alespon podle rostoucich PMI ukazateld, naposledy
v bfeznu na 54,6 bodu. Maloobchodni prodeje poklesly v tnoru o -1,2 %.

V breznu centrdlni banka mirné zvysila sazbu na 4,50 % ze 4,25 %. Aktudlné
jsou ocekdvdany dalsi sankce na Rusko ze strany nové americké vlady.

V prvnich tfech mésicich roku ceny komodit vzrostly o 6,9 % a navdzaly tak
na silny rast z konce roku 2020. Na ristu se podilely energetické suroviny
(17,3 %), ceny dobytka (10,4 %) a ceny obilovin (8,2 %) a dalsi zemédélské
plodiny. Naopak drahé kovy ztratily témér 10 %, a nedafilo se ani surovindm
v polozce ,softs” (-1,5 %). Primyslové kovy rostly o 7,5 % diky stdle silné
poptavce z Ciny.

Cena ropy pokracovala v rdstu o 22 %, podobné jako v poslednim kvartéle
2020. To se projevilo také v cendch ndmorni dopravy, kde dopravni ceny
ropnych tanker( vzrostly o polovinu. U tankerl na jiné suroviny nez ropa

pak dokonce o 67 %. Nadmorni preprava mérend Baltic Dry Indexem vzrostla
049,8 % v prvni kvartale 2021.

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 TITANINVEST Il

Komentdr leden - brezen 2021

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 - ) T
podkladového aktiva. Produkt je veden v K¢, Den pozorovani Vynos Vyfazend akcie
investor nepodstupuje ménové riziko. Emitentem 27. srpen 2015 1255 % MIZUHO FINANCIAL GROUP
podkladového aktiva, do kterého je investovdno
pojistné, je UniCredit Bank Czech Republic and 29. dnor 2016 17,22% GENERAL ELECTRIC COMP
Slovakia, a.s. Vynos investovanych prostredkd

' 30. 2016 %
je odvozen od vykonnosti kose akcii 12 velkych sren 839% SIEMENS AG
nadndrodnich spole¢nosti uvedenych nize. 27. anor 2017 11,67 % HSBC Holding PLC
KO3 REFERENCNICH AKTIV 25 stpen 2017 627% ABB LD
EXXON MOBIL CROP (XOM US Equity) 27. Gnor 2018 847 % BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity)
GENERAL ELECTRIC COMP (GE US Equity) 28. sroen 2018 .
VERIZON COMM INC (VZ US Equity) S 2019% PFIZER INC
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. Gnor 2020 354% SANOFI
HSBC HOLDING PLC (HSBA LN Equity)
SIEMENS AG (SIE GY Equity) 27. srpen 2020 52,45 % EXXON MOBIL CROP (XOM US Equity)
MIZUHO FINANCIAL GROUP (8411 JP Equity) . )
BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity) 26. Gnor 2021 3959 % REPSOL SA (REP SM Equity)

REPSOL SA (REP SM Equity)

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU VYVO) PODKLADOVEHO AKTIVA

TITAN 111 95 098
Kapitdlova ochrana 95 % 097
0,96
Pocatek pojisténi 27.3.2015 '
0,95
Konec pojisténi 29.3.2021
0,94
Pojistna doba 6 let
0,93
Trzni cena 96,21 % 092
091
0’90 T T T T T T
3/2015 3/2016 3/2017 3/2018 3/2019 3/2020 3/2021

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.
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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)

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

EEE.

Mojelnvestice Titan 10

I T T 2

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

Den pozorovani Vynos Vyifazend akcie

26. Gnor 2020 15,85 % ENGIE SA (ENGI FP Equity)
26. srpen 2020 15,98 % PROCTER & GAMBLE (PG UN Equity)
26. inor 2021 30,00 % DAIMLER AG (DAI GY Equity)

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

1,00 1
0,99 1
0,98 4
097 4
0,96 4

095 4
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CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

Mojelnvestice Titan 10

Kapitdlova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 26.08.2019
Konec pojisténi 26.08.2024
Pojistna doba 5 let
Trzni cena 97,41 %

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.
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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.

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

Mojelnvestice Zdravi

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

- I

VYVOJ REFERENCNIHO INDEXU HVB HEALTH CARE RISK CONTROL 7

Mojelnvestice Zdravi
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Kapitdlova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 20.12.2019
Konec pojisténi 19.12.2024
Pojistna doba 5 let
Trini cena 93,19 %

Referencni Index

HVB Health Care Risk Control 7

Podkladovy index

STOXX Europe 600 Health Care Price

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.
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ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU

Jednd se pojisténi pro pripad smrti nebo doziti

a soucasné investovani volnych financénich
prostfedkd do fondu MOIB9.20/100.
Podkladovym aktivem tohoto fondu je
strukturovany dluhopis, jehoZ vynos zdvisi na
vyvoji indexu Multi Asset ETF Index. Emitentem
strukturovaného dluhopisu je UniCredit S.p.A.,
[tdlie. Produkt je veden v ¢eskych korundich

a nabizi 100% kapitdlovou ochranu zaplaceného
pojistného pfi smrti a 100% kapitdlovou ochranu
nomindlni hodnoty investice pfi doziti.

VYPOCET VYNOSU

Vynos podkladového aktiva je stanoven jako

92 % z vykonnosti Referencniho indexu a je vzdy
nejméné 0 %. Referencnim indexem je Multi
Asset ETF Index. Referencni index zahrnuje
mechanismus fizeni kolisavosti hodnoty slouzici
ke snizeni jeho rizikovosti a jeho hodnota se
odviji od cen investi¢nich instrumentl v pfedem
definovaném kosi slozeném dvou slozek

- rizikové a bezrizikové. Rizikovd slozka je
tvorena jednotlivymi ETF (Exchange Traded Funds
- podilové fondy obchodované na burze), které
kopiruji vyvoj hodnoty index( akcii, dluhopisd

a ceny zlata. Bezrizikova slozka je tvorena ETF,
které kopiruji vyvoj hodnoty indexu penézniho
trhu. Pokud je kolisavost hodnoty rizikové slozky
za uplynulych 60 dnt nizsi nez 5 %, je mira
zainvestovanosti do rizikové slozky 100 %. Cim je
kolisavost rizikové slozky rovna 5 %, nebo vyssi,
tim je vyssi mira zainvestovanosti do bezrizikové
slozky. Pri kolisavosti rizikové slozky rovné nebo
Vyssi 24 %, mira zainvestovanosti do rizikové slozky
je 0 %. Mira zainvestovanosti do rizikové slozky
se tak muze pohybovat v rozmezi 0 % az 100 %.

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

- I

Mojelnvestice Balanc

Mojelnvestice Zdravi

Kapitdlova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 29.09. 2020
Konec pojisténi 30.03.2026
Pojistna doba 5,5 roku
Trini cena 90,23 %

Referencni Index Multi Asset ETF Index

REFERENCNI INDEX - MULTI ASSET ETF INDEX
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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.



