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VYKONNOST HLAVNICH INDEXU

Brasil BOVESPA
10,77 % / 15,03 %

*Prvni Udaj znaci vykonnost za dané obdobi, druhy od zacdtku roku

KOMENTAR K VYVOJI NA FINANCNICH TRZiCH
4Q2018

Svétové akciové trhy v poslednim kvartdle ztratily 14 % po tom, co
trhy zaznamenaly jeden z nejhorsich zdvéra roku v historii. Japonské
akcie odepsaly 17 %, americké 14 % a evropské 12 %; nejmensi
propad zaznamenaly rozvijejici se trhy, kdyz ztratily ,jen” 8 %. V USA
se mezi odvétvimi o propad nejvice postaraly energetické firmy

(-24 %), informacni technologie (-18 %) a pramyslové podniky

(-14 %) v kladnych ¢islech zdstaly pouze defenzivni utility (1 %, napr.
dodavatelé vody a energii). Situace na chvostu vykonnosti sektort
byla podobnd iv Evropé, ale na Starém kontinentu se utilitdm darilo
vyrazné épe (+8 %) a navic v kladném zUstal i sektor komunikaci

(1 %). Mezi nejvykonnéjsi evropské akcie ve ctvrtém kvartdlu

se zaradily Enel (14 %), Ahold (12 %) a Iberdola (11 %). Italské
energetické firmé Enel pomohl pozitivni vyhled na zisky a vyssi
pravdépodobnost dividend v pristich letech, holandskému fetézci
Ahold zase vyssi prodeje v USA a Iberdola se dostala na ro¢ni
maximum po zvyseni investi¢niho doporuceni od Bank of America.
Trzni volatilita se ve ¢tvrtém kvartdle priblizné zdvojndsobila

z 12 bodd na 25 bodd, v pribéhu prosince se dokonce vysplhala
nad 35 bodU - v dobé, kdy dochdzelo k nejvétsim propadam.

MENOVE TRHY

Ctvrty kvartdl byl ve znameni posilovani dolaru, kdyz index méfici
vykonnost dolaru proti kosi hlavnich mén vzrostl o 1,1 %. Dolar proti
euru zakondil rok na 1,147 USD za EUR, ale v listopadu se dolar
dostal az na hodnotu 1,12 USD za EUR. Podobné i ¢eskd koruna
oslabila proti dolaru na 22,43 CZK za USD, ale koruna posilila proti
euru na 25,72 CZK za EUR z 25,77 CZK za EUR. Ceskd ndrodni
banka v listopadu zvysila zdkladni repo sazbu na 1,75 % z 1,50 %.
Vyjadreni ¢lend bankovni rady od posledniho jedndni vsak analytici
hodnoti jako holubici, tedy pravdépodobnost dalsiho zvysovani
sazeb by se mohla snizit. Po sérii zvysovani v lorském roce bude
letos tempo utahovdani ménové politiky mnohem mirnéjsi a podle
expertnich odhadd bychom se letos mohli doc¢kat jednoho nebo
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dvou zvyseni sazeb. Kurz ¢inského juanu k dolaru sice v prabéhu
Ctvrtleti vzrostl na 6,9 juanu za dolar, ale prosinec zakondil na
hodnoté 6,87, tedy témér na stejné Urovni jako na konci z4fi.

CESKA REPUBLIKA

Ceské HDP v tretim kvartdle vzrostlo o 2,4 %, podobné jako o obdobi
drive. Investice prispély mezirocnim rdstem 9 % a jejich rozlozeni bylo
opét relativné rovhomérné mezi jednotlivymi segmenty. Meziro¢ni
rlst domdci spotreby zlstal na 3 %, ale napriklad kategorie zbozi's
delsi Zivotnosti vzrostla o 6 %. Domdci spotreba je stdle podporovéna
prehrfdtym pracovnim trhem, kdyz nezaméstnanost v listopadu
dosdhla 2,8 % a nedostatek zaméstnancd je podle analytikl nejvétsi
prekdzkou pro rozvoj firem. Mzdy v mezirocnim srovndni vzrostly
08,5 % diky rustu platl ve verejné, ale i v soukromé sfére. Inflace v
poslednich dvou mésicich roku 2018 dosdhla shodné 2 %, coz je sice
méné nez ocekdvala CNB, ale jednim z diivod je pokles ceny ropy —
to ale spadd do externich vlive, které pro cilovani inflace CNB bere s
rezervou. Primyslovd vyroba v listopadu meziroéné mirné zpomalila
na 4,8 %z 6,7 %o mésic drive.

EVROPA

HDP Eurozony ve tretim kvartdle ne¢ekané zpomalilo mezirocni rlst
na 1,6 % z predchozich 2,2 %, predevsim kvdli vyrobctim aut, kteri
zdpasi s novymi ekologickymi limity a nedostatkem kvalifikované
pracovni sily. Pramyslovd produkce v listopadu navic meziro¢né
poklesla o 3,3 %. | presto v ndsledujicim obdobi by se podle ECB mél
rlst znovu zvysit z titulu stéle uvolnéné ménové politiky, ke které se
mirné priddva i fiskdlni podpora. Podle odhadu ECB se rlst HDP

v Eurozéné béhem ndsledujicich tfech let zpomaliz 1,9 % v 2018
(odhad ECB) na 1,5 % v 2021 — mezi hlavnimi ¢initeli je rostouci
nedostatek zaméstnancl v nékterych zemich a utazeni uvolnéné
ménové politiky. ECB sice ukondila program odkupu dluhopist v
prosinci podle pldnu, ale trzni data stdle implikuji pravdépodobnost
zvyseni sazby ECB na konci roku 2019 pouze na 42 %. Inflace v
poslednim kvartdlu poklesla z 2,2 % na 1,6 % v prosinci, zatimco
jadrovd inflace zUstala v prosinci na hodnoté 1 %.



Meziro¢ni tempo rlstu HDP Spojenych statl ve tretim kvartdle
zrychlilo na 3 % a pokracuje tak v dlouhé sérii Ctvrtleti se zrychlujicim
se tempem. Naopak mezikvartélni tempo rastu HDP se ve tretim
kvartdle zlomilo a po 4,2 % ve druhém kvartdle ve tretim Ctvrtleti HDP
vzrostlo 0 3,4 % - coz je ovsem stdle velmi slusné ¢islo. Na zacdtku
roku 2019 doslo k omezeni ¢innosti vliddnich instituci, kvali neshoddm
republikdnd s demokraty, ktefi si vzdjemné blokuji navyseni
financovani pro pokryti viaddnich vydaja a stavbu zdi na mexickych
hranicich — kvili tomu dojde pravdépodobné k poklesu o¢ekdvaného
HDP pro prvni kvartdl letosniho roku. Inflace v poslednich trech
meésicich 2018 poklesla z 2,5 % na 1,9 %, ale jaddrova inflace klicova
pro nastaveni ménové politiky se od srpna pohybuje mezi 2,1 %

a 2,2 %. Ze zapisu z posledniho zaseddni FED vyplyvd, ze centrdlni
banka nepldnuje zvySovat sazby za kazdou cenu a po sérii zvyseni
tak mze dojit na pauzu. Byvald $éfka FED Janet Yellen se dokonce
vyjadrila, ze FED uz posledni zvyseni v tomto cyklu udélal.

Posledni Udaj o €éinském HDP pochdzi z tretiho kvartdlu, kdy
meziro¢ni tempo rlstu zpomalilo na 6,5 %. Primyslové produkce
v fijnu a listopadu rostly 5,9 % a 5,4 % a podobné zvolhoval tempo
rGstu také Bloomberg index ekonomické aktivity (fijen 6,5 %

a listopad 6,4 %). Vyroba elektfiny v listopadu rostla pouze

0 3,6 % - nejnizsi Cislo od bfezna letosniho roku. Objem ndkladni
dopravy meziroéné v listopadu rostl o 8,7 %. Dalsi indikace
ochlazovani ¢inského ristu predstavuiji i predstihové ukazatele
ndkupnich manazerd, které ve strojirenském primyslu poklesly pod
50 bodt a to zejména kvili poklesu novych objedndvek. Inflace

v prosinci pokleslana 1,9 % z 2,2 % v listopadu.

Ve tfetim kvartdle rdst indického HDP zpomalil na 7,1 % z prechozich
8,2 %. Indicky statisticky Ufad odhaduje rist za 12 mésict kondicich
v breznuna 7,2 % - oproti 6,7 % o obdobi dfive. Odhad statistického
Uradu v sobé implikuje zpomaleni v ndsledujicich mésicich, které ale
bude zpUsobeno efektem vysoké srovndvaci zakladny v minulém
roce. Mistni ekonomiku podporuji také nejvice uvolnéné financni
podminky za posledni dva roky — napriklad rist bankovnich Gvérd
vzrostl na Ctyfleté maximum. Indii pomdahd také pokles cen ropy

o témeér 30 % ve Ctvrtém kvartdle. Diky tomu domdcnosti mohou
vice utrdcet a zvySovat tak trzby ostatnich firem. Prosincovd inflace
vykdzala 2,2 % po velkém poklesu z 5,1 % v lednu, ktery jde také na
vrub nizsim cendm potravin.

Ruské HDP ve ¢tvrtém kvartdle zvolnilo meziro¢ni rdst na 1,5 %

z predchozich 1,9 %. Ddvodem je mensi rlst domdci spotreby

(1,5 %, proti 2 % obdobi dfive) a pokles statnich vydajd (-0,3 %, oproti
0,6 % predchozimu ¢tvrtleti), naopak ndklady nekomercénich podnikd
si udrzely rlst 4,6 %, coz je sice nize nez 6,1 % v prvnim kvartdle, ale
stdle slusnd hodnota. Rusy trdpi inflace, kterd v prosinci vzrostla

na 4,3 % také kvali vyssim cendm potravin — maso, cukr a volatilni
ovoce/zelenina. Navic rubl oslabil o vice nez 10 %. Od ledna pfijde
v platnost zakon na zvyseni dané z pfijmu z 18 % na 20 % a analytici
tak ocekdvaji preneseni tohoto ndkladu do cen zbozi. Primyslova
vyroba v fijnu zrychlila na 3,7 % a listopadu o 2,4 %. Souhrnné
predstihové ukazatele ndkupnich manazerd klesly na 53,9 bodd

V prosinci.

Brazilské HDP ve tretim kvartdle pokracovalo ve zrychlovdni
tempem 1,3 %, oproti 0,9 % o obdobi dfive. Nejvétsim prekvapenim
jsou investice rostouci mezirocné o 7,8 %, naopak domdci spotreba
zmirnila rdst na 1,4 % z predchozich 1,8 %. Statistiky jsou ovéem
podle analytikd zkreslené tzv. repetro programem, ktery mimo

jiné zménil danové podminky pro investice v petrochemickém
pramyslu — tim chce stat prildkat investory. Pramyslovd produkce

v listopadu poklesla o 0,9 %, ale pozitivni vyhled ukazuje souhrnny
index ndkupnich manazerd, ktery stabilné roste a v prosinci vykdzal
52,4 bodu. Nezaméstnanost v Brazilii klesla na 11,6 % v listopadu

a podobné se dafi i snizovat inflaci, kterd zvolnila meziro¢ni tempo
rdstu na 3,8 % na konci roku.

Méfeno souhrnnym indexem Bloomberg, komodity ve ¢tvrtém
kvartdlu poklesly o 10 %. To bylo zpUsobeno zejména propadem
ropy o 35 %. Béhem jednoho Ctvrtleti se tak komodity dostaly

z pozice letos nejvynosnéjsi tridy aktiv do nejztratoveéjsi. Analytici
drive ocekdvali, ze komodity porostou v souladu s rlstem na konci
ekonomického cyklu a propad vysvétluji tim, ze zatim ekonomika
nedosdhla konce cyklu. Notnou ddvkou k vyvoji cen ropy prispél také
OPEC. Mezi ostatnimi komoditami poklesly ceny pramyslovych kovid
(-9 %), zemédeélské suroviny stagnovaly (-0,5 %) a naopak nejvice se
darilo drahym kovim (6 %). Mezi primyslovymi kovy nejvice propadl
nikl (-15 %) a hlinik (-12 %), o néco méné ztratila méd (-6 %).

Z drahych kovt zdrazilo nejvice palladium (17 %) ndsledované
zlatem (8 %) a stribrem (6%). V zemédélském segmentu poklesla
bavlna (-6 %) a palmovy olej (-5 %), ale vyrazné vzrostly ceny kdvy
(18 %) a cukru (16 %). Ceny ndmorni dopravy mérené Baltic Dry
Index ve Ctvrtém kvartdle poklesly o 16 %.

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos 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 zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



ALLIANZ MAXI

Komentdr fijen - prosinec 2018

ZAKLADNI POPIS PRODUKTU KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Produkt jednordzového investi¢niho Zivotniho Allianz Maxlndex 1 5 3 4 5 7
o oo o e eo e, I HER B R B A
100% kapitalovou ochranou véech vlozenych

prostredkd a s vlastnosti u zamykdani dosazenych

vynosU. VYVOJ INDEXU DJ EUROSTOXX 50
K HISTORICKEMU VYVOJI PRODUKTU 2000

Allianz pojistovna uvedla produkt MAXIndex na 4500 7

trh k 1. 7. 2008. Prvni tydny pfinesly dobré vysledky 4000 1

a zhodnoceni finan¢nich prostfedkd klientd
(uzamknuté zhodnoceni 19,96 %). 3500
V zéii roku 2008 doslo v disledku finanéni krize

L

k p&du finanénich trhd. Ochrannd strategie 3000 4

MAXIndexu prostiedky klientd ochrénila. 2500 -

Uzamknutd hodnota 19,96 % byla zachovdana

diky pfevodu naprosté vétsiny investic z akciové 2000 -

slozky do konzervativni dluhopisové. Zatimco lidé

investujici pfimo do akcii a akciovych fondd zazili 1500 T T T T T T T T T T T T ‘
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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

Ano

1.7.2008

30. 6. 2020

12 let

120,61 %

121,01 %

Trzni cena vyjadfuje 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).

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos 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 zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



ALLIANZ TITA

Komentdr fijen - prosinec 2018

ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Allianz TITANinvest je jednordzové investi¢ni TITAN 100 2 “

zivotni pojisténi s ochranou investovanych
prostredkd. Vlastnosti produktu zajistuji vyplatu TITAN 90 3 n
100 %, respektivé 90 % investované ¢astky

(zaplaceného pojistného snizeného

o vstupni poplatek) za pfedpokladu, ze nedojde CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

ke kreditni uddlosti emitenta podkladového
aktiva. Produkt je veden v K¢, investor
nepodstupuje ménové riziko. Emitentem
podkladového aktiva, do kterého je investovdano 100 % 90 %
pojistné, je UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia, a.s. Vynos investovanych prostredkud
je odvozen od vykonnosti kose akcii 10 velkych 17.6.2019 17.6.2019
nadndrodnich spole¢nosti uvedenych nize.

TITAN 100 TITAN 90

14.12.2013 14.12.2013

5,5 let 55 let
KOS REFERENCNICH AKTIV 107,61% 101,05 %
Volkswagen (VOW3 GR Equity)
LVHM LOUIS VUITTON SA (MC FP Equity)
EXXON MOBIL CORP. (XOM US Equity)
E:EEE—L’\E‘CS-A(’E‘SESLIJ\ISSEV?/UEW) i) Den pozorovani Vynos TITAN 100 V§nos TITAN 90 VyFazend akcie
quity .
TOYOTA MOTOR CORP. (7203 JT Equity) 2573 % 2573 % NIKE INC. (NKE US Equity)
VODAFONE GROUP PLC (VOD LN Equity) 3300% 3843% LVHM LOUIS VUITTON SA (MC FP Equity)
CANON INC. (7751 JT Equity)
ROCHE HOLDING AG (ROG SW Equity) 1992 % 1992 % TOYOTA MOTOR CORP. (7203 JT Equity)
McDONALD'S CORP. (MCD US Equit .
( quity) 33,00% 3521% McDONALD’S CORP. (MCD US Equity)
8,80 % 8,80 % NESTLE SA (NESN SW Equity)
16,46 % 16,46 % CANON INC. (7751 JT Equity)
2,82% 2,82% ROCHE HOLDING AG (ROG SW Equity)
912 % 912 % Volkswagen (VOW3 GR Equity)
-17,96 % -17,96 % EXXON MOBIL CORP. (XOM US Equity)
GRAF - VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA
1,10 -
1,05
1,00 -
0,95
09 -
0,85 -
0’8 T T T T T T T T T T
12/13 06/14 12/14 06/15 12/15 06/16 12/16 06/17 12/17 06/18 12/18

— TITAN 100 TITAN 90

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos 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 zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



ALLIANZ TITA

Komentdr fijen - prosinec 2018

ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

Allianz TITANinvest je jednordzové investi¢ni TITAN Il 100 > n

zivotni pojisténi s ochranou investovanych
prostiedkd. Vlastnosti produktu zajistuji vyplatu TITAN 1190 3 n
100%, respektivé 90% investované ¢astky

(zaplaceného pojistného snizeného

o vstupni poplatek) za pfedpokladu, ze nedojde CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

ke kreditni uddlosti emitenta podkladového
aktiva. Produkt je veden v K¢, investor
nepodstupuje ménové riziko. Emitentem
podkladového aktiva, do kterého je investovdano 100 % 90 %
pojistné, je UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia, a.s. Vynos investovanych prostredkud
je odvozen od vykonnosti kose akcii 10 velkych 20.12. 2019 20.12. 2019
nadndrodnich spole¢nosti uvedenych nize.

TITAN 11 100 TITAN 11 90

30.6.2014 30.6.2014

5,5 let 5,5 let

KOS REFERENCNICH AKTIV 10574% 10028 %

Daimler AG (DAI GY)

GDF SUEZ (ENGI FP)

SWISS RE AG (SREN SW)

PFIZER INC (PFE UN) Den pozorovani Vynos TITAN 11100 Vynos TITAN 11 90 Vyfazend akcie

NESTLE SA(NESN SW) 33,00% 4182% TOYOTA MOTOR CORP. (7203 JT

TOYOTA MOTOR CORP. (7203 JT) 00 % A2% (7203

VODAFONE GROUP PLC (VOD LN) 2027 % 2027 % SWISS RE AG (SREN SW)

PROCTER&GAMBLE CO (PG UN) -

BP PLC (BP/LN) 21,16% 2116% McDONALD'S CORP. (MCD UN)

McDONALD'S CORP. (MCD UN) 829 % 829 % PFIZER INC (PFE UN)
19,87 % 19,87 % NESTLE SA (NESN SW)
15,03 % 15,03 % VODAFONE GROUP PLC (VOD LN)
11,38 % 11,38% BP PLC (BP/LN)
2026% 2026% PROCTER&GAMBLE (PG UN)

GRAF - VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

1,10

1,05

1,00

0,95

0,90

0’85 T T T T T T T T T T

06/14 12/14 06/15 12/15 06/16 12/16 06/17 12/17 06/18 12/18

— TITAN 11 100 — TITAN 11 90

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos 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 zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



ALLIANZ TITA

Komentdr fijen - prosinec 2018

ZAKLADNIi POPIS PRODUKTU

Allianz TITANinvest IIl je jednordzové investi¢ni
zivotni pojisténi s ochranou investovanych
prostredkd. Vlastnosti produktu zajistuji vyplatu
95 % investované ¢astky (zaplaceného pojistného
snizeného o vstupni poplatek) za predpokladu,
ze nedojde ke kreditni uddlosti emitenta
podkladového aktiva. Produkt je veden v K¢,
investor nepodstupuje ménové riziko. Emitentem
podkladového aktiva, do kterého je investovano
pojistné, je UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia, a.s. Vynos investovanych prostredkud

je odvozen od vykonnosti kose akcii 12 velkych
nadndrodnich spolecnosti uvedenych nize.

KOS REFERENCNICH AKTIV

EXXON MOBIL CROP (XOM US Equity)
GENERAL ELECTRIC COMP (GE US Equity)
VERIZON COMM INC (VZ US Equity)
PFIZER INC (PFE US Equity)

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

TITAN 11

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

TITAN 11l 95

95 %

27.3.2015

29.3.2021

6 let

9334 %

IR A

Den pozorovani \/ynos Vlyfazend akcie

SANOFI (SAN FP Equity) 12,55 % MIZUHO FINANCIAL GROUP
ABB LTD (ABBN SW Equity) .
MUNICH RE (MUV2 Gy Equity) 17,22 % GENERAL ELECTRIC COMP
HSBC HOLDING PLC (HSBA LN Equity) 839% SIEMENS AG
SIEMENS AG (SIE GY Equity) :
MIZUHO FINANCIAL GROUP (8411 JP Equity) 1167% HSBC Holding PLC
BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity) 627% ABBLTD
REPSOL SA (REP SM Equity)
847 % BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity)
20,19 % PFIZER INC
GRAF - VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA
098
097 -
096
095 -
094
093 -
092
091
0,90
T T T T T T T
03/15 09/15 03/16 09/16 03/17 09/17 03/18 09/18

Prévni upozornéni: Jakékoli odhady vynos 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 zprdvé, nelze uplatiovat naroky na ndhradu pripadné ztrdty nebo skody.



