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Svétové akciové trhy ve druhém kvartdle posilily o vice nez 3 %,
ackoliv na konci kvétna ztrécely témér 3 %. Cervnovému rlistu
pomohly také centrdlni banky, kdyz ECB i americky FED upravily
ocekdvani trokovych sazeb smérem dold, coz trhy vyhodnotily jako
pozitivni signdl pro ekonomiku. Z regionl se dafilo opét americkym
akciim (SP500 +3,8 %) a evropskym akciim (3,6 %). Naopak akciové
trhy rozvijejicich se statd mirné poklesly o -0,3 % podobné jako

akcie na prazské burze (-3 %), kde ve druhém kvartdle probihaly
vyplaty dividend. V americkém indexu SP500 se ve druhém kvartdle
nejvice dafilo tézarské spole¢nosti Anadarko (+55 %), kterd skokové
vzrostla v dubnu po ozndmeni zdméru prevzeti spolecnosti Chevron.
Strojirenskd firma zameérend na lehké kovy Arconic (35 %) skoncila
druhd diky lepsimu vyhledu cashflow a snahdm managementu

o oddéleni méné ziskovych segmentl. Naopak se ztratou témeér

-33 % skoncila farmaceutickd firma Mylan, kdyz skokové oslabila

v kvétnu po prezentaci financénich vysledkd, ve které investori nenasli
ocekdavané strategické rozhodnuti managementu. Zhorsujici se
finan¢ni ukazatele prispély ke ztraté i odévni firmé GAP (-31,4 %).

MENOVE TRHY

Koruna ve druhém kvartdle posilila proti dolaru o témér 3 % na
22,36 CZK za USD a o necelych 1,5 % proti EUR na 25,43 CZK

za EUR. EUR posililo proti USD na 1,1373 o necelych 1,4 %. CNB

v Cervnu ponechala zdkladni repo sazbu na 2 % a pripadnou dalsi
zménu ocekdvaiji analytici nejdfive po letnich prdzdnindch v zari.
Zatimco nékteri analytici stale ocekdavaji jako dalsi krok zvyseni
sazeb, tak jini naznacduji, ze dalsim rozhodnutim by mohlo byt

i snizeni sazeb, coz indikuji i trzni data. Zatimco domdaci faktory (HDP,
nezameéstnanost) podporuji zvysovdni sazby tak zahraniéni vyvoj
sazeb a pokles svétové ekonomiky sveddi spiSe ve prospéch snizent.
Rozhodnuti CNB a nastaveni sazeb vyrazné ovliviiuje kurz koruny.
Vynosy desetiletych stdtnich dluhopisl ve vétsiné zemich ve druhém
kvartdlu poklesly: ve Spojenych statech na cca 2 %, v CR na cca 1,5 %
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a v Némecku do historického minima -0,37 %. Nizké sazby a vynosy
v Eurozéné se negativné odrdzeji na hospoddrskych vysledcich
evropskych bank spolu s ndkladnymi implementacemi evropskych
regulatornich opatfenich.

CESKA REPUBLIKA

Ceskd ekonomika nastoupila do roku 2019 podobnym tempem jako
v minulém roce a v prvnim kvartdlu 2019 posilila 0 2,8 %. Dubnovd
primyslové produkce vykdzala rist o 3,3 %, ale PMI ukazatele ve
strojirenstvi v cervnu se propadly na 45,9 procenta zejména kvali
poklesu novych zakdzek. Nezameéstnanost pokracuje v poklesu na
rekordné nizké hodnoty 2,4 % v dubnu a v prvnim kvartdle nomindlni
mzdy meziro¢né vzrostly o 7,4 %. V kvétnu CNB zvysila zakladni
Urokovou sazbu v ekonomice na 2 % a podle vyjddfeni guvernéra
zatim s dalsim zvySovanim nespéchd, ostatné vyjadreni svétovych
centrdlnich bank nahrdvaji spiSe snizovdni sazeb. Schodek statniho
rozpoctu v kvétnu presdhl 50 miliard korun a v ¢ervnu poklesl na
necelych 21 miliard. Vldda tak bude muset hledat prostfedky do
rozpoctu, aby pokryla zvysené vydaje z poslednich let, a dilezZitd
bude i koncepce dichodové reformy.

EVROPA

Evropskd ekonomika vkrocila do roku 2019 rdstem HDP

01,2 % meziro¢né. Dynamika pramyslové vyroby od zac¢atku roku
nevykdzala kladné ¢islo, kdyz v dubnu poklesla ddle o 0,4 %. Ani
ve druhém kvartdle se PMI ukazatele v pramyslu prilis nezlepsily

a v ¢ervnu namérenych 47,6 bodu je letosni druhd nejhorsi hodnota.
Eurozdna se i naddle potykala s otdzkou Brexitu a navic se konaly
volby do Evropského parlamentu, ve kterém nové zasedne vice
¢lent s euroskeptickymi ndzory. Evropskd komise také resila italsky
rozpocet, kdyz premiér Salvini opakované predklddal rozpocet
nespliujici Maastrichtskd kritéria a EK doporudila Evropské radé
disciplindrni opatreni proti Itdlii. Inflace v cervnu dosdhla 1,2 %,
hluboko pod infla¢nim cilem ECB, kterd v ¢ervnu nastinila dalsi
opatfeni na uvolnéni monetdrni ekonomiky



Americké HDP v prvnim kvartdle 2019 zrychlilo tempo rdstu na

3,2 %. Dubnovd pramyslovd produkce polevila tempo rdstu na

0,9 % a v kvétnu opét zrychlila na 2 %. Predstihové indikdtory PMI
v ¢ervnu posilily na 51,5 bodu diky lepsim vyhlidkdm v segmentu
sluzeb. O mésic dfive se PMI pohybovaly tésné nad hranici 50 bodd.
Americkd centrdlni banka ponechala Urokové sazby beze zmény,
ale na ¢ervnovém zaseddni snizila vyhled sazeb v budoucnosti

v ndvaznosti na trzni o¢ekdavani. Trzni data indikuji az tfi snizeni
sazeb do konce roku. FED nechtél délat vyraznd rozhodnuti pred
summitem G20 na konci ¢ervna, ten ale nepfinesl vyrazné pozitivni
novinky, kdyz Trump pozastavil doc¢asné platnost novych cel vaci
Ciné a obé strany se pouze shodly, e se vrati k jednacimu stolu.

Po G20 by se Trump mohl zaméfit na cla na evropské vyrobky.

V zacdtku roku 2019 rdst €inské ekonomiky o 6,4 % navdazal na
stejné tempo na konci pfedchoziho roku. Nejrychleji HDP rostlo

v Yunnanu (9,7 %), vzddalené provincii od Pekingu. Pramyslova
vyroba v dubnu vzrostla 0 5,4 % a 0 5 % v kvétnu. Export v kvétnu
dosdhl letos druhé nejvyssi hodnoty 214 miliard dolard. Predstihovy
indikdator PMI v préimyslu v ¢ervnu poklesl pod 50 bodl na 49,4.
Inflace vykazuje od pocdtku roku rostouci trend a v kvétnu vysplhala
na 2,7 %, pobliz inflacniho cile na 3 %. K rdstu inflace prispivd prasedi
mor, ktery likviduje stdda ¢inskych prasat a podle odhadd by se
jejich stavy letos mohly snizit az o jednu ¢tvrtinu. Veprové zaujimd

v jidelnicku Cinand dominantni roli s velkym ndskokem pred dalgimi
druhy masa.

Indické ekonomika na zacatku roku zvolnila tempo rdstu HDP

na 5,8 %. \VV dubnu pramyslovd produkce pridala 3,4 % a inflace se

v prvnich dvou mésicich druhého kvartdlu drzi na 3 %. Predstihové
indiké&tory PMI poklesly v ¢ervnu na 50,8 bodu a zhorsujici se
vyhlidky na ekonomicky rst primély mistni centralni banku v ¢ervnu
ke tfetimu snizeni sazeb v letosnim roce na 5,75 %. Viceguvernér
indické narodni banky také ozndmil prfedcasné slozeni funkce

v Cervenci z osobnich dGvodu. V ndsledujicich mésicich bude klicova
intenzita monzunovych srdzek, kterd je nyni 38 % pod dlouhodobym
pramérem. Indickd ekonomika je silné zdavisld na zemédélstvi

a Uroda mad podstatny vliv na inflaci.

Ruskéa ekonomika po Uspesném lonském roce v prvnim kvartdle
2019 neprijemné prekvapila rdstem HDP pouze 0 0,5 % meziro¢né.
Za poklesem stoji horsi nizsi export, domdci spotreba, ale

i nac¢asovani vladnich investic, které by se mély realizovat az

v prabéhu letodniho roku. Pradmyslovéd vyroba v dubnu posilila

04,6 % mezirocné, ale v kvétnu jen 0 0,9 % kvl statnim svatkam.
Inflace v letosnim roce neklesla pod 5 % a predstihové ukazatele
PMI v ¢ervnu klesly pod 50 bodl na 49,2. Obliba prezidenta Putina
poklesla kvili nepopuldrni reformé penzi v minulém roce a letos se
musi vyrovnat s nizdim ekonomickym rdstem.

Nizsi rlst HDP v prvnim kvartdle zaznamenali statistici také

v Brazilii, kde ekonomika pridala 0,5 %, tempo zpomalily zejména
stétni vydaje. V dubnu pramyslovd produkee ztratila neceld ¢tyfi
procenta, ale v kvétnu opét 7 % pridala. Indikdtor PMI se v kvétnu
se dostal opét pod 50 bodd, kde se nalézal naposledy v zari
minulého roku. Inflace v druhém kvartdlu dosahuje tésné pod 5 %,
konkrétné v kvétnu 4,7 %. V parlamentu se nyni diskutuje reforma
systému socidlniho zabezpeceni, kterd bude klicovd pro vyvoj
verejnych financi. Na reformu ¢ekd i mistni ndrodni banka, aby
jeji dopad na inflaci zapracovala do svého rozhodovdni. Podle
analytikl pristoupi ndrodni banka v druhé poloviné roku ke snizeni
sazeb, aby pomohla ozivit ekonomiku.

Komodity ve druhém kvartdale 2019 ztratily -1,8 % po silném rlstu

o obdobi dfive. V komoditnim indexu Bloomberg nejvice poklesla
cena hospoddrskych zvifat (-11,5 %), kdyz podle statistik dosdhl
pocet prasat ve Spojenych stdtech nejvyssi hodnoty od roku 1943.
Aclkoliv Cinsti chovatelé se potykaiji s prase¢im morem, tak cla
komplikuji vyvoz do Asie. Naopak Cina se snazi nalézt dodavatele
mimo USA, napfiklad v Evropé a Brazilii, kde se stada kvili poptdvce
jesté zvétsuji. Druhou nejvice ztrdtovou skupinou komodit jsou
pramyslové kovy, které zleviuji spolu s nizsimi odhady rdstu svétové
ekonomiky a tedy niz8i poptdvkou po nich. Naopak cenné kovy
pridaly 6,5 % a zlato posililo 0 9,1 %. Dafilo se také obilovindm

(7,7 %), které slouzi také jako krmivo pro dobytek.

Cena ropy Brent ztratila ve druhém kvartdle -2,8 %, ale na konci
¢ervnd je na spadnuti dohoda OPEC ohledné prodlouzeni snizeni
produkce ropy az do roku 2020. Index cen dopravy Baltic Dry Index
vyskocil o priblizné 98 % kvl nizsi nabidce volnych prepravnich
kapacit na lodich a zvy$ené poptdavce Ciny po zelezné rudé — jeji
cena v Ciné dosdhla 5letého maxima.

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaru¢ena neni. Za jakoukoli ztrdtu, 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
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INVESTICNi STRATEGIE

Dluhopisovy fond Jistota investuje do statnich
a korpordtnich dluhopist. Svym zamérenim tedy
predstavuje konzervativni investicni strategii

s relativné nizkou mirou rizika.

Fond Garance patfi mezi nejbezpecnéjsi investice
na ceském trhu. Prindsi zhodnoceni ceny jednotky

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Fond Garance
. | s | ¢ | s | o | 7

a Fond Garance 2
VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

s garantovanou vyai minimdalné 2,4 % ro¢né. 150Ke Dluhopisovy fond Jistota
Zhodnoceni ceny jednotky je garantovdno po 140k —— Fond Garance
celou dobu trvani smlouvy. < Fond G 5
V pfipadé priznivého vyvoje na financnich trzich 130Ke | ondbarance
mUze byt kromé garantovaného zhodnoceni
vyplacen také podil na vynosech, coz zvysuje 120KE |
atraktivitu této investice.

; 110Ke |
Fond Garance 2 narozdil od fondu Garance
pripisuje zhodnoceni ve vyhlasované vysi. 100Ke |

Q0K¢
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INFORMACE O FONDU /02 05/0405/0605/08 0510 05/12 05/14 05716 05/
Ména CZK

Investi¢ni manazer Allianz pojistovna, a. s.

HISTORICKA VYKONNOST DLUHOPISOVEHO FONDU JISTOTA

2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
) 163% 0,55 % -1,80 % 036 % 0,15% 594% 132% 6,63 %
TOP 5 DLUHOPISOVY FOND JISTOTA
2011 2010 2009 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5 Let 0d zalozeni
Poukazka CNB (reverzni repo) 2804 % 203% 456% 767% 057% 198% 02% 227% 262%
Statni dluhopis CR var/27 9,25 %
PIMCO Global Inv. Grade CZK 6,04 % P
. HISTORICKA VYKONNOST FONDU GARANCE
Statni dluhopis CR 4,20/36 388% ;
garantovanych 2,4 % p. a.
HZL Wiistenrot 1.07/22 333%

HISTORICKA VYKONNOST FONDU GARANCE 2

od / do Zhodnoceni p. a od / do Zhodnoceni p. a.

1.10. 2012 - 31.12. 2012 175% 1.1.2017- 31. 12. 2017 0,55 %
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 075% 1.4.2019 - 30. 6. 2019 1,10%

ZHODNOCENI FONDU
10% [ —— Dluhopisovy fond Jistota
s% | —— Fond Garance

Fond Garance 2
6%

4%

2%

0%

2%
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Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztréaty nebo skody.



AKCIOVY FOND ETF WORLD
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INVESTICNi STRATEGIE

Fond investuje do akcii spole¢nosti po celém svété
(resp. prostfednictvim ETF) a predevsim vychdzi

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

v dlouhodobém horizontu, oviem pfi vyssi mire
rizika spojeného s investici do akcii. Minimalni
doporuceny investi¢ni horizont je 10 let a vice.
Hodnotu investice maze ovlivnit kurz ¢eské koruny
vaci EURu.

18888

Overall Morningstar Rating™

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

- I

TOP 10
Microsoft Corp 243 %
Apple Inc 232%
Amazon.com Inc 2,03 %
Facebook Inc 1,16 %
Johnson & Johnson 0,92 %
JPMorgan Chase & Co 091%
Alphabet Inc 0,86 %
Alphabet Inc 0,82 %
Exxon Mobil Corp 0,79 %
Nestle SA 0,78 %
PODKLADOVE AKTIVUM

Lyxor UCITS ETF MSCI World

ISIN FR0010315770

Fund Benchmark MSCI World NR USD

Ména EUR

Investi¢ni manazer Lyxor International Asset Management

Dalsi informace www.lyxor.com
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HISTORICKA VYKONNOST

2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012

14,67 % -437 % 0,19% 1242 % 312% 1871 % 2519 % 1273 %

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

3,86 % 121% 435% 2196 % 41,80 % 121,61 %
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Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynost nebo tdaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztréaty nebo skody.
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KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

INVESTICNi STRATEGIE

Fond je Siroce diverzifikovén mezi rdzné regiony
i odvétvi svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje
vsechny zdkladni tfidy aktiv a plné tak pokryvd

I R B

potreby dlouhodobého dynamického investora.
V akciové ¢asti portfolia prevlddaji fondy

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

zaméfené na akcie vyspélych trhi a stfedni 125 -
Evropy, doplnkové pak rozvijejici se trhy.
V dluhopisové slozce mohou byt vyrazné 120 -
obsazeny fondy high-yield dluhopist, které jsou
sice kolisavéjéi nez dluhopisy statni, nabizeji 115
vsak zpravidla vyssi zhodnoceni. Konzervativni
slozka portfolia je prevazné tvofena korunovymi 110 4
dluhopisy nebo dluhopisovymi fondy, pripadné 105
nastroji penézniho trhu (véetné fonda). Minimalni 7
doporuceny investi¢ni horizont je 10 let a vice. 100
95 i
TOP 10 %0
T T T T T T T
AMUNDI EURI INFL BOND UCITS ETF 934% 07/11 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18
Parvest Bond World High Yield | 8,90 %
SPDR World Technology UCITS ETF 581% HISTORICKA VYKONNOST
ISHARES CORE SP 500 UCITS ETF 568% 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
MmN e 17 525 % 6,60% 445% 107% 5,94% 092% 625% 019% 834%
AMUNDIETF EURO STOXX 50 new S15% 2011 1 Mésic 1Rok 3 Roky Slet O zalogeni
GV 3 - ORI (AIE 429% 512% 135% 157% 819% 1,13% 17,44%
ISHARES US Property Yield ETF 424 %
LYXOR EUR INFL IG 3,85% .
ZHODNOCENI FONDU
Conseq Invest PLC - Equity A 3,80 %
10%
PODKLADOVE AKTIVUM 8%
Smiseny fond Universe 10 6%
ISIN CZ0008473527 a
4%
Ména CZK
Investini manazer Partners investicni spolecnost, a. s. 2%
Dalsi informace Www.partners.cz -
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 Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztrétu, 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 diverzifikovén mezi rdzné regiony
i odvétvi svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje

I R B

vsechny zdkladni tridy aktiv a plné tak pokryvd
potreby dlouhodobého dynamického investora
s malou averzi k investi¢nimu riziku. V akciové

VYVOJ CENY PODILOVE JEDNOTKY

Casti portfolia previddaji fondy zamérené na 125 -
akcie vyspélych trhd a stiedni Evropy, doplikové
pak rozvijejici se trhy. V dluhopisové slozce 120+
mohou byt vyrazné obsazeny fondy high-yield
dluhopist, které jsou sice kolisavéjsi nez dluhopisy 115 4
stdtni, nabizeji vSak zpravidla vyssi zhodnocen. 110
Minimalni doporuceny investi¢ni horizont je 10 let
a vice. 105 -~
100 -l
TOP 10
95
ISHARES CORE SP 500 UCITS ETF 9,47 %
90 T T T T T T T
SPDR World Technology UCITS ETF 851%
07/11 07/12 07/13 07/14 07/15 07/16 07/17 07/18
SOURCE SP 500 UCITS ETF 173 %
AMUNDI EURI INFL BOND UCITS ETF 6,46 % . ,
HISTORICKA VYKONNOST
AMUNDI ETF EURO STOXX 50 NEW 483 %
DB-Xtracker EUR HY 1-3 ETF 469% 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
8,02 % 5,63 % 0,28 % 6,02 % 2,01% 721% 073 % 8,09 %
Parvest Bond World High Yield | 456 % ' ! ! ! ! ! ! !
BNP EasyETF EUS0 390% 2011 1 Mésic 1 Rok 3 Roky 5 Let 0d zalozeni
5,75 % 151% 189 % 10,50 % 14,08 % 20,95 %
BNP EasyETF SP500 355% ' ' ! ! ! '
DBX DAX UCITS ETF 339%
ZHODNOCENI FONDU
PODKLADOVE AKTIVUM 10% 7
P . 8%
Smiseny fond Universe 13
ISIN 20008473535 6% 1
Mena CzK 4% -
Investicni manazer Partners investi¢ni spole¢nost, a. s. 29 -
Dalsi informace f
Wwww.partners.cz 0% i
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 Géely a nejsou zarukou budoucich vynost. Hodnota investice v ¢ase kolisd a neni-li uvedeno jinak, ndvratnost investice
zaruéena neni. Za jakoukoli ztratuy, kterd by investorovi mohla vzniknout pouzitim informaci uvedenych pouze v této zpravé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztréaty nebo skody.



