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Klicové udalosti Vyvoj akciovych trh{l
CNB vnima inflacni rizika coby o

vyrovnana, repo sazba se mize 2% venmeatond
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V prosinci oslabil americky index S&P 500 o 0,1 % 50%
a technologicky orientovany Nasdaq poklesl 0 0,5 %.
Investofi potrebuii vidét konkrétngjsi prinosy Al. Nejvice
vSak Kklesly sektory citlivé na drokové miry (utility, nemo-
vitostni tituly), kdyz FED signalizoval opatrnéjsi meno-
vou politiku, vice zavislou na datech. Evropa si pfipsala
2,7 % s tim, jak klesla pravdépodobnost zvyseni Uroké
v letosSnim roce. Posilily zejména cyklické sektory. Stre-

Vyvoj ceny zlata a ropy
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doevropsky index vyrostl o vysokych 6 %, kdyz v Ges- s —Jlato (yprave) 3500
kych (+7,7 %) a polskych indexech (+6,1 %) excelovali % 35
banky, t&Zafi i maloobchodni tituly. Madarskému trhu o 2o
(+1,4 %) neprospél vyprodej technologického titulu b 2400
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Na trh pUsobila listopadova inflace, u niz byl potvr-
zen pokles z fijnovych 2,5 % na 2,1 %. V prosinci dle
predbéznych Udajl inflace na Grovni 2,1 % setrvala.
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Zaroven byl potvrzen silny vykon Ceské ekonomiky ve Meziro&ni inflace v Ceské republice (v %)
3. Ctvrtleti (HDP vzrostl 0 0,8 % mezikvartaineé a 2,8 %
meziroCné): za cely rok 2025 Ize Cekat rast alespon 200
2,5 %. CNB v prosinci ponechala repo sazbu na trov- i
ni 3,50 %, bankovni rada ale nové vyhodnotila inflacni 14,0
. . v . ' . 12,0
rizika coby vyrovnana, kdyz dosud je hodnotila jako 10,0
proinfla¢ni. Jak data z Ceské ekonomiky, tak komenta- o
fe CNB podporuiji scénér stability trok{ po delsi dobu, 4,0
pravdépodobné po cely rok 2026. 33
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Udalosti, které hybou trhem
Udalost Vliv na trh Dopady
Velkou pozornost poutaly kovy. Ceny fady z nich dosahly novych historickych maxim. V prvé fade se to
. tykalo drahych kovi (zlato 4550 dolar(, stiibro 80 dolart, platina 2500 dolar(l), kterym pomaha stabilni
Konec roku oviadly kovy 1\ poptavka po ,alternativnich* rezervnich aktivech doplnéna rastem ,rediné“ poptavky souvisejici s boomem

Al. Méd, hlinik a nikl déle profitovaly z omezeni nabidky a rlst jejich cen se jen v prosinci priblizil k 10 %.

Vyznamnou uddlosti bylo rozhodnuti Bank of Japan o zvySeni trokovych sazeb o 25 bazickych bodt na

nské sazbv na neivvssi drovni 0,75 %,,tJ_. na ngvyééf Uroven za posledm’ch tﬁ(_:et Ievt: F’rqces rjormallzagge sazeb ma zz@sadn\'.dopady,na

Japonske sazby na nejvyssi uro % japonskeé i globalni trhy. Jen se pohybuje na nejslabsich urovnich od zacatku 90. let, vynosy japonskych

za 30 let viadnich dluhopist vzrostly jen v prosinci o 30 bazickych bodtl a za cely lofisky rok o vice ne 100 bazic-
kych bodU, coz negativné ovlivnilo i vykonnost diuhopisti s delsi splatnosti na ostatnich svétovych trzich.

CNB podrzela repo sazbu na trovni 3,50 % i v prosinci, zarovefi ale zménila hodnoceni infla¢nich rizik
. o i z proinflacnich na neutraini. S tim, jak poCatkem ledna ukézala predbézna data za prosinec stabilitu inflace
CNB zmirnila hodnoceni N na drovni 2,1 % (kdyz trh i CNB &ekaly nérlist na 2,3 %) a zlepsil se whled inflace pro leto$ni rok, zacala
inflacnich rizik vynosova kfivka diskontovat moznost snizeni trok(i CNB o ¢tvrt procentniho bodu. Nicméné: predpo-
kladame, Zze CNB nebude chtit reagovat na pokles celkové inflace, jenz vnima coby prechodny, navic
v situaci, kdy jadrova inflace zlistane pomérné vysoko.

Porazenym ve svété komodit zastava ropa. Jeji cena osciluje v blizkosti 60 dolar(i za barel, a to navzdory
\l, tlaku zépadnich zemi na omezeni ruskych a irénskych dodavek. Situaci ovlivnil také zésah Spojenych statt
ve Venezuele, ktery otevira prostor pro budouci restart venezuelského ropného primyslu.

Cena ropy blizko pétiletého minima

Vyvoj fondu

Vykonnosti
Nézev fon ISIN fon lecnost
ik

Generali Fond konzervativni CZ0008474145 GICEE 0,42% 1,24% 2,76% 14,32% 12,82% 2,76%
Generali Fond vyvazeny dluhopisovy CZ0008474806 GICEE 0,58% 0,70% 2,39% 13,87% 12,48% 2,39%
Generali Fond korporétnich dluhopisti CZ0008471786 GICEE 0,32% 2,21% 4,58% 19,95% 8,66% 4,58%
Generali Fond balancovany konzervativni CZ0008471760 GICEE 0,95% 5,88% 12,11% 34,93% 21,88% 12,11%
Generali Fond globalnich znadek Cz0008471778 GICEE 0,62% 5,59% 4,44% 51,02% 42,09% 4,44%
Generali Fond farmacie a biotechnologie CZ0008474129 GICEE -2,03% 11,73% 4,94% 10,72% 29,44% 4,94%
Generali Fond ropy a energetiky CZ0008474152 GICEE -1,47% 7,27% 11,09% 10,68% 82,78% 11,09%
Generali Fond novych ekonomik CZ0008474137 GICEE 0,71% 12,51% 27,70% 57,78% 36,97% 27,70%
Generali Fond zlaty Cz0008472370 GICEE 5,99% 45,09% 71,93% 110,75% 85,12% 71,93%
Generali Fond nemovitostnich akcif CZ0008472396 GICEE -3,73% -0,74% -0,78% 29,13% 22,14% -0,78%
Generali Fond fondd dynamicky CZ0008473303 GICEE 0,87% 8,12% 14,01% 42,07% 43,73% 14,01%
Generali Fond Zivé planety CZ0008472693 GICEE 0,93% 7,29% 10,38% 11,97% 11,78% 10,38%
Generali Fond fondd vyvazeny CZ0008473287 GICEE 0,74% 5,73% 10,60% 31,61% 26,93% 10,60%
Generali Fond realit* CZ0008475928 GICEE 0,16% 2,83% 5,45% 15,31% 24,91% 4,55%
Generali Fond korporétnich dluhopist IEOOBC7GWJ76 GIC 0,18% 2,36% 5,15% 22,18% 10,30% 5,15%
Generali Fond kratkodobych investic IEOOONRCLXW4 GIC 0,23% 1,40% 2,85% 14,05% 0,00% 2,85%
Generali Fond korporatnich dliuhopist — dividendova tfida IE00B765Y503 GIC 0,18% 2,36% 0,64% 16,88% 2,86% 0,64%
Generali Fond balancovany dynamicky IEOOBGLNMR04 GIC 2,19% 9,49% 15,39% 46,33% 34,38% 15,39%
Generali Fond vychodoevropskych diuhopist IEO0B96J2076 GIC 0,21% 3,25% 6,39% 24,38% 9,88% 6,39%
Generali Fond stabilniho rdstu IEOOBKZGHM37 GIC 0,74% 7,99% 8,28% 45,04% 47,63% 8,28%
Generali Fond vychodoevropskych akcif IEOOB3LHP168 GIC 4,35% 14,23% 44,58% 115,40% 128,95% 44,58%
Generali Fond dluhopisovych prilezitosti I[EOOB5ZVJMT75 GIC 0,47% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A.
Generali Prémiovy konzervativni fond IEOOBC7GWH52 GIC 0,02% 1,27% 3,18% 15,67% 18,12% 3,18%
Generali Prémiovy vyvézeny fond IEOOBGLNMF81 GIC 0,80% 6,91% 13,78% 37,27% 24,60% 13,78%
Generali Prémiovy dynamicky fond IEOOBYZDV649 GIC 1,83% 9,44% 16,81% 57,68% 60,52% 16,81%

*k30. 11. 2025
N.A. - udaj neni k dispozici (kratka doba existence fondu); GICEE = Generali Investments CEE, investicni spolecnost, a.s.; GIC = Generali Invest CEE plc
Uvedené fondy jsou v CZK. Zdroj: GICEE
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Porovnani konkurence

Porovnani konzervativnich fondd (31. 12. 2025) Fond 10k Sroky S et

Generali Fond konzervativni* 2,76% 14,32% 12,82%

134% — i ivni
Sj::er:':f:i EZ:ZZ;V:‘ Conseq Invest Konzervativni 3,36% 16,10% 21,36%
129% = Amundi CR - Sporokonto
—— AXA CZK Konto Amundi CR - Sporokonto 2,68% 13,50% 10,99%
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Lo AXA CZK Konto 2,91% 13,45% 18,30%
114% CSOB CZK Medium 2,75% 12,85% 15,59%
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Porovnani dluhopisovych fondd (31. 12. 2025) Fond 110k 3roky St
giﬂzra}!;ond korporatnich 458% 19.95%  8,66%
155% p
o 33EZ%?s§orporat”'Ch 4,84% 21,22% 28,20%

Erste — CS korporétni
dluhopisovy

Amundi CR - Obliga¢ni fond 1,45% 13,74% -3,17%

135%

3,10% 18,41% 7,46%
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Conseq Korporatnich dluhopist

—— Erste - CS korporatni dluhopisovy

CSOB Dluhopisovy 2,81% 13,49% 7,82%
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Porovnani akciovych fondd (31. 12. 2025) Fond 110k 3ok Slet
Generali Fond globalnich

270% znacek*
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250%

4,44% 51,02% 42,09%

e Generali Fond globalnich znacek

Parvest Equity World Low -0.64% 17.43% 22.63%
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Vypocty: Generali Investments CEE, poc¢atek od 1. 8. 2014 podle dostupnych dat k fondim
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Komentar k fondum

DLUHOPISY

Generali Fond konzervativni

Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vkladl davéryhod-
nych bank a velmi bonitnich dluhopisi. Doporu¢ovany minimalni investiéni ho-
rizont 1 rok.

Generali Fond konzervativni, posledni mésic v roce vyrazné vzrostl 0 0,42 %. K rlstu
cen dluhopist prispéla predevsim nizsi, nez ocekéavana listopadova inflace (2,4 % me-
ziro¢né oproti predpokladanym 2,6 %) a také doslo ke korekci pfedchoziho ,prestre-
leného* rdistu vynostl. Na svém poslednim zasedani v roce 2025 CNB dle odekavani
ponechala sazby beze zmény. Repo sazba setrvava na 3,5 % jiz od kvétna 2025. CNB
sice zUstava i naddle opatrnd, pokud jde o nastaveni ménové politiky, ale vzhledem
k pravdépodobnému poklesu cen elektfiny v roce 2026 (pfesun plateb za obnovitelné
zdroje energie na stat) mize dojit i k urdité zméné postoje CNB. Predpokladame, ze
v dalsich mésicich do obchodovani s ¢eskymi statnimi dluhopisy bude promlouvat
kombinace domécich makroekonomickych dat a vyvoje globdlnich trh. Primeérnou
duraci portfolia jsme vzhledem k pfiznivé Urovni vynosd drzime na urovni 1,8 roku
a soucasné také ukladame cca 10 % portfolia fondu formou ¢trnactidennich reverznich
repo operaci.

Generali Fond kratkodobych investic FKR

Hlavni investi¢ni strategii fondu je participace na aktualni vysi zakladni trokové
sazby Ceské narodni banky.

Hlavni investi¢ni strategif fondu je participace na aktuaini vysi zakladni Urokové sazby
Ceské narodni banky. Mezi investi¢nimi instrumenty, které fond pro realizaci vy$e zmi-
néné strategie pouziva, jsou reverzni repo operace, terminované vklady a Ceské statni
dluhopisy s velmi kratkou dobou do splatnosti. Pfedevsim diky repo operacim mdze
fond aktivné vstupovat na penézni trh, a stat se tak zajimavou alternativou k depozitnim
vklad@im pfi zachovani vysoké likvidity a extrémné nizké kolisavosti. V nasleduijicich
mesicich ocekavame rlst fondu, ktery se bude odvijet od dUrovné zakladni drokové
sazby CNB, tu, centralni bankéfi snizili naposledy po&atkem kvétna: o 25bp na 3,50 %.
Od té doby na véech ménové-politickych zasedanich CNB z(istaly troky beze zmény,
coz trhy nijak neprekvapilo, nebot to odpovidalo signalim pfichazejicim z bankovni
rady. Vzhledem k aktudlnimu vyvoji inflace a komentarim centralnich bankért cekame
stabilitu Grokd& CNB po cely letodnf rok.

Generali Fond korporatnich
dluhopist FKD

Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopist. Doporu-
¢ovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.

Fond v prosinci pokracoval ve svizném rlstu a navysil tak celoroéni vynos. Viadni dlu-
hopisy EU a USA (v portfoliu absentuji) mirné poklesly viivem silnéjsich makroekono-
mickych dat oproti o¢ekavani analytik(l. Naopak korporatni diuhopisy opét profitovaly
z vysokych nabihajicich trokd a nizké volatility na financnich trzich. Firemni fundament
se vetsinou zlepsuje. Podle predikce Standard&Poor’s globaini defaultni miry budou po-
kragovat v mirném poklesu, mimo jiné i diky snizovani trokovych sazeb v USA. Investi¢ni
aktivita v portfoliu byla opét nadprimérna a cilla na navySeni vynosového potencidlu
fondu a omezeni investi¢nich rizik. Posilili jsme pozice ve vynosnych dluhopisech napt.
HMH Holding, Softbank, HSBC Bank, OTP Bank, Usiminas Steel a dalSich. Pro pokryti
nakupl jsme zredukovali dluhopisy, jejichZz vynosovy potencidl po predchozim silném
rGstu poklesl, napf. Romgaz, Bulgarian Energy a dalsi. Kvdli horsicimu se fundamentu
jsme odprodali zbytek dluhopist polské chemicky Synthos. V lednu planujeme portfolio
obohatit o dluhopisy tii nové zanalyzovanych emitentd. Préimérny hruby vynos portfolia
fondu se pohybuje nad 6 %.

Generali Fond korporatnich dluhopist —
dividendova tfida DFKD

Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopist.
Vhodny pro klienty, ktefi upfednostnuji pravidelnou vyplatu vynosu ve formé
dividendy. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.

Stejny vyhled jako u FKD.

Generali Fond vychodoevropskych dluhopisti  FVED

Dluhopisovy fond investujici primarné do statnich dluhopisi zemi stfedni a vy-
chodni Evropy denominovanych v lokalnich ménach i euru. Doporuc¢ovany mi-
nimalni investiéni horizont 5 let.

Diky rastu hodnoty fondu v prosinci patii loriské vykonnost fondu mezi nejlepsi v histo-
rii. V samotném prosinci byly vykonnost jednotlivych segmentl portfolia nevyrovnana.
Vyrazné pozitivné prispély Ceské, polské a rumunské viadni dluhopisy. U ¢eskych a pol-
skych dluhopist byl riist cen dluhopist navic spojen s posilenim mén, coz déle zvysilo

LSEG STARMINE AWARD
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jejich vykonnost v eurovém vyjadreni. Naopak mirné klesla eurova hodnota madarskych
dluhopist. Signaly o mozném snizeni Urokovych sazeb sice vedly k rlstu jejich cen, ale
také vyvolaly oslabeni forintu. Vykonnost firemnich diuhopist byla smiSena — ty s delsi
splatnosti a expozici vici Madarsku ¢i madarské firmy vesmés ztracely, zatimco ostatni
vykazaly mirné zisky. Vzhledem k pfiznivému vyvoji v Rumunsku jsme navysili expozici
vaci rumunskym statnim dluhopistim, prodlouZili jsme duraci expozice fondu vici Ces-
kym statnim dluhopistim a odprodali jsme dluhopisy mBank, PPT Telecom a pUlroéni
polské statni dluhopisy z dlivodu jejich nizkého vynosového potencidlu.

@ Generali Prémiovy konzervativni fond PKF

Konzervativni fond investujici prevazné do terminovanych vklada divéryhodnych
bank a bonitnich dluhopisti. Doporuéovany minimalni investiéni horizont 1 rok.

Fond i v prosinci, tak jako ve vSech predchozich mésicich tohoto roku, pokracoval
v rUstové trajektorii. Zisky byly tazeny predevsim korporatnimi diuhopisy, které profituji
z relativné vysokych nabihajicich drokd a nizké volatility na finan¢nich trzich. Firemni
fundament se vétsinou zlepSuje. Podle predikce Standard&Poor’s globaini defaultni
miry budou i nadale pokracovat v mirném poklesu, mimo jiné i diky snizovani urokovych
sazeb v USA. ECB na poslednim letoSnim zasedani 18. prosince ponechala sazby beze
zmény, nicméné vynosova kfivka poCatkem prosince v reakci na vyroky predstavitell
ECB zacala implikovat pravdépodobnost 20 % pro zvyseni trokl ECB v roce 2026.
Hlavnim scénarem na trzich véak i nadale zUstava stabilita sazeb ECB po cely rok 2026.
V pritich mésicich ¢ekdme v eurozoné kolisani vynost viadnich dluhopist kolem jejich
stavajicich urovni. Hlavni investiéni taktika se bude i naddle zamérovat na investice do
mixu statnich dluhopisti z regionu CEE a korporatnich dluhopist s investi¢nim ratingem.

Generali Fond dluhopisovych prilezitosti FKOM

Prosinec 2025 prinesl fondu mirné pozitivni impuls diky pokracovani poklesu kreditnich
prémii korporétnich dluhopist. To nastalo v disledku ocekavani pokracujicino trendu
nizkych ,default rates” v 2026 a sezonné niz8i emisni aktivité v prosinci. Celkova globalni
makroekonomicka situace zlstava prizniva — mira defaultd je stabilni, v USA deregulace
bank uvolni novy kapitdl a v Némecku se ocekava vyrazny fiskalni stimul. V regionu EU
jsou pod tlakem zejména chemické spolecnosti diky relativné drahym energetickym
vstuptim a globalnimu pfevisu vyrobnich kapacit. Negativné na vykonnost pisobil rist
bezrizikovych EUR a USD sazeb zplsobené kombinaci precenéni oCekavani poklesu
sazeb ze strany Fedu a silngjSich americkych dat (inflace, trh prace, jadrové ceny slu-
zeb). Zaroven ECB v prosinci 2025 zd(raznila, Ze inflace v sektoru sluzeb zlstava
zvy$ena a Ze predCasné snizeni sazeb by bylo rizikem. Viysledkem byl rlist bezrizikovych
vynost na stfednim i del$im konci kiivky v USA i eurozoné.

OSTATNI

Generali Fond vyvazeny FVD

K 31. 10. 2023 doslo ke zméné nazvu fondu Generali Fond vyvazeny dluhopi-
sovy na Generali Fond vyvazeny. Tento fond je uréen pro klienty, ktefi maji
investi¢ni horizont minimalné 3 roky a uprednostiuji nizsi miru volatility (koli-
savosti) v delSim ¢asovém horizontu.

Fond vyvazeny zakongil rok 2025 na svém historickém maximu, kdyZ v prosinci pridal
0,58 %. Dlouhy konec ¢eskeé vynosové krivky byl béhem posledniho mésice roku velmi
volatilni, kdyz nejprve, v souladu s vyvojem na globalnich trzich, rostl. Desetilety vynos
tak ve svém maximu dosahl hodnoty 4,8 %. Kromé vyvoje ve svété hral svou roli i trvale
jestfabi postoj centralni banky a obavy z fiskalni expanze nastupuijici viady. V poloviné
prosince investofi zjevné usoudili, Ze trh pravdépodobné prestrelil, a doslo ke korekci,
pficemz téméF cely narlst byl odmazan. Predpokladéame, ze v dalsich mésicich do
obchodovani s ¢eskymi statnimi diuhopisy budou promlouvat kombinace domécich
makroekonomickych dat a vyvoje globalnich trhd. Primérnou duraci portfolia drzime
na urovni 4 let a soucasné také ¢ast portfolia investujeme do korporatnich dluhopist
s cilem profitovat z rizikové prémie.

Generali Fond balancovany dynamicky FBD

Smiseny fond uréeny pro méné konzervativni klienty, ktefi hodlaji spojit vyhody
akciového trhu a nizsi volatility korporatnich dluhopisid. Vys$si stabilitu fondu
budou zajistovat v mensi mife zastoupené statni dluhopisy. Doporu¢ovany mi-
nimalni investiéni horizont 8 let.

Generali Fond balancovany dynamicky loni tézil z pozitivniho vyvoje akciovych trhi
a stabilizace vynost dluhopist. Silné vysledky firem, rdst tazeny umélou inteligenci
a signaly centralnich bank podporuiji investorsky sentiment. Ve stfedni a vychodni Ev-
ropé akciové trhy rostou diky priznivym vysledkdm firem, fiskalnim stimultim a podpairé
meénoveé politice. Dluhopisova slozka je tvofena emisemi s atraktivnimi spready a kratsf
dobou do splatnosti, coz prispiva k diverzifikaci portfolia. Mensi ¢ast fondu je alokovana
do komodit. Kreditni spready zlstavaji tizké, ale stabilni, zatimco vynosy statnich diuho-
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pist odrazeji rozdiiné sméry ménové politiky. Fond nadale sleduje opatrné konstruktivni
strategii s dirazem na diverzifikaci a selektivni prileZitosti.

Generali Fond balancovany
konzervativni FBK

Smiseny fond, ktery nabizi mix akcii a dluhopisd - zejména pak korporatnich.
Doporuc¢ovany minimalni investiéni horizont 5 let.

Fond v prosinci pokracoval ve svizném rlstu a za cely rok dosahl dvoucifernéno vynosu.
K rastu prispéla vSechna aktiva. Z akcii posilil nejvice region stfedni a vychodni Evropy
diky jednani o pfiméri na Ukrajiné. Z akciovych sektorl nejvice posilily téZafi drahych
kovl a finan¢éni sektor (ve fondu siiné prevazen), zatimco ropny a necyklicky sektor
mirné oslabily. Firemni dluhopisy profitovaly z vysokych nabihajicich drokd a nizké vola-
tility na finangnich trzich. Ceské viadni diuhopisy posilily po zasedani CNB, kterd zmirnila
vnimani inflacnich rizik diky snaze viady o snizeni cen elektfiny. Investi¢ni aktivita byla
vysoka s cilem vylepSovat Siroce diverzifikované portfolio. Dluhopisova ¢ast portfolia je
zamérena zejména na vynosné korporatni diuhopisy fundamentélné zdravych emitentd.
V prosinci, pred zasedanim CNB, jsme do fondu nakoupili Seské viadni diuhopisy s delsi
splatnosti, které vzapéti posilily. Akciova ¢ast portfolia je Siroce regionalné diverzifiko-
vana a je tvofena zhruba padesati akciemi, které podle naSeho nazoru maji atraktivni
rlstovy &i dividendovy potenciél. 10 % aktiv je v komoditnich investicich.

s

) |

¢

Generali Prémiovy dynamicky fond =&~ PDF
Dynamicky fond je uréen dlouhodobym investorim. Investiéni strategie umoz-
nuje flexibilné reagovat na udalosti na finanénich trzich a plynule ménit zastou-
peni jednotlivych tfid aktiv.

Investicni strategie fondu umoznuije flexibilné reagovat na udélosti na financnich trzich
a plynule ménit zastoupeni jednotlivych tfid aktiv. V reakci na aktudlni potfeby a vyhledy
fond aktivné pracuje také s ménovou pozici, pfi¢emz to byla slabost dolaru, ktera pre-
devsim v prvni poloviné roku 2025 rozhodla o vykonnosti akcii vice nez samotny vybér
regiont i sektord. V neutralnim rozlozeni je vétsina majetku alokovana do akcii a fond(,
a to jak do Sirokych globalnich, tak i vybranych nérodnich a sektorovych index( az na
uroven jednotlivych spole¢nosti. Diuhopisovou kotvu tvori pfedevsim ménoveé zajisténé
high yield dluhopisy s kratsi splatnosti, u nichz je vySsi kreditni riziko dobfe zaplacené
atraktivnim vynosem a kompenzovano dobrou predikovatelnosti fundamentd na kratsim
investi¢nim horizontu. Investi¢ni vesmir zahrnuje mj. i komodity a spolec¢nosti spjaté
s kryptomeénami. Viivem rlistu evropskych akciovych trhi v zavéru roku fond v prosinci
profitoval z listopadového plného zainvestovani a vylepsil své historické maximum.

Generali Prémiovy vyvazeny fond PVF

Smiseny fond, ktery investuje do Sirokého spektra cennych papird. Optimalni
mix je dosazen kombinaci statnich dluhopist, korporatnich dluhopist, akcii
a komoditnich investic. Doporué¢ovany minimalni investi¢ni horizont 5 let.
Fond v prosinci pokracoval ve svizném rastu. K rdstu prispéla véechna aktiva. Z akcif
posilil nejvice region stfedni a vychodni Evropy diky jednani o pfiméfi na Ukrajiné. Z ak-
ciovych sektorl nejvice posilily téZafi drahych kovl a finanéni sektor (ve fondu silné
prevazen), zatimco ropny a necyklicky sektor mirné oslabily. Firemni dluhopisy profito-
valy z vysokych nabihajicich trok a nizké volatility na finanénich trzich. Ceské viadni
dluhopisy posilily po zasedani CNB, ktera zmirnila vnimanf infladnich rizik diky snaze
vlady o snizeni cen elektfiny. Z komodit posilily prdmyslové a drahé kovy v portfoliu
zastoupené prostrednictvim nastroji ETC. Investi¢ni aktivita byla vysoka s cilem vylep-
Sovat Siroce diverzifikované portfolio. Dluhopisova ¢ast portfolia je zaméfena zejména
na vynosné korporatni dluhopisy fundamentainé zdravych emitentd. V prosinci, pred
zasedanim CNB, jsme do fondu nakoupili Geské viadni diuhopisy s delsi splatnosti.
Akciova ¢ast portfolia je Siroce regiondiné diverzifikovana a je tvorena zhruba padesati
akciemi, které podle naseho nazoru maji atraktivni ristovy ¢i dividendovy potencidl.

AKCIE

Generali Fond farmacie a biotechnologie FFB

Akciovy fond investujici do akcii firem puUsobicich v oblasti zdravotni péée,
farmacie a biotechnologie. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Rok 2025 byl pro farmaceutické firmy spise narocny. Cely zdravotnicky sektor byl pod
tlakem administrativy USA, ktera prosazuje snizovani cen Ikl a zavadéni novych pravi-
del, coz vyvolalo nejistotu a tlak na zisky firem. Také rostouci cla na dovoz léCiv a surovin
nuti firmy presouvat vyrobu zpét do USA, coz ve svém dusledku bude znamenat vy$si
naklady. Presto cely sektor nakonec skoncil v kladnych &islech, kdyz byl tazen prede-
v&im spole¢nostmi sazejici na léky na cukrovku a obezitu. Jejich akcie rostly, protoze
poptavka po téchto inovativnich produktech je obrovska. Rok 2026 pfinasi navrat op-
timismu pro farmaceuticky sektor diky atraktivnim valuacim (nizké nasobky P/E), mensi
regulatorni nejistoté a oZivajicimu zajmu investora.

1. 12. 2025 - 31. 12. 2025
strana 5

Generali Fond fond{ dynamicky FFD

Fond fondQ, ktery investuje pfedevsim do akciovych podilovych fondd. Dopo-
ru¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

V akciové sloZce (okolo 65 % majetku fondu) prevazuji Generali Fond globalnich zna-
¢ek a Generali Fond vychodoevropskych akcii. SmiSené fondy jsou zastoupeny 22 %.
Zbyvajicich 13 % tvofi korporatni dluhopisy a drahé kovy a nastroje penézniho trhu
prostfednictvim investic v prislusnych fondech. Diky rdstu v8ech slozek portfolia fond
v minulém roce dosahl vynosu pres 14 %.

Generali Fond fondd vyvazeny FFV
Fond fondd, jehoz strategii je vyvazeni rizika mezi konzervativnimi produkty
a investici do akciovych a komoditnich titul(. Doporuéovany minimalni inves-
tiéni horizont 5 let.

V portfoliu fondu maiji nejvétsi vahu korporatni dluhopisy (1/3 majetku fondu). Akciova
sloZka tvofi necelou tretinu majetku fondu. Dalsi komponentou jsou smiSené fondy tvo-
fici priblizné 30 procent. K posileni diverzifikace prispiva Generali Fond zlaty zastoupeny
ve fondu tfemi procenty. Zbyvajici ast tvori konzervativni slozka, ktera vytvari ,polstar
proti turbulencim.Diky rlistu vSech slozek portfolia fond v minulém roce doséhl vynosu
10,6 %.

Generali Fond globalnich
znacek FGZ

Akciovy fond investujici do firem obchodovanych na akciovych trzich, které
vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété. Zakladem Generali Fondu glo-
balnich znaéek je vybér 100 akciovych tituld s nejhodnotnéjsi globalni znaékou
vypracovany spoleénostmi Interbrand a Kantar Millward Brown. Doporuc¢ovany
minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Globalni akciové trhy v prosinci mirné posilily. K rlstu pfispéla zejména kombinace sil-
néjsich makroekonomickych dat (jak v USA, tak v eurozéng) a Fed, ktery nejenze snizil
Urokové sazby, ale navic pro posilent likvidity na penéznich trzich zahgjil tzv. ,quantitative
easing", Cili ndkupy pokladni¢nich poukdzek v objemu 40 mid. mési¢né. Z akciovych
sektorl nejvice posilily téZafi drahych kovd a akcie ze sektorl financi a prmyslu, za-
timco ropny, nemovitostni a necyklicky sektor mirné oslabily. Vyvoj technologickych
akcil byl smiSeny, protoze pretrvavaji obavy z nizké navratnosti extrémné vysokych
investic do Al datovych center. Na portfoliu byla vysoka aktivita. Probéhlo rebalancovani
portfolia podle poradi top 100 globdlnich znacek pro rok 2026. Do portfolia byly nové
zarazeny akcie spole¢nosti Blackrock, Booking Holdings, Schneider Electric, Monster
Beverage, Nasdaq, Deere a Shopify. Naopak vyrazeny byly Hennes & Mauritz, Christian
Dior, Hewlett Packard, Ford, Toronto-Dominion Bank, Nippon Telegraph a Lululemon
Athletica.

Generali Fond nemovitostnich akcii FNA

Fond investuje do akcii developerskych firem, spole¢nosti, které vlastni, prona-
jimaji a spravuji nemovitosti. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
V roce 2025 byla vykonnost nemovitostnich akcii smiSena a celkové sektor skoncil pod
pramérem $irsiho akciového trhu a to jak v USA, tak v Evropé. Nékteré segmenty (napf.
zdravotnicky a logisticky podsektor) doséhly lepsich vysledkd, zatimco jiné, zejména
kancelarské nemovitosti, Celily pretrvavajici slabosti. Celkové se situace jevi jako po-
stupné zlepSujici se pro dlouhodobé investory, zvlasté pokud Ize trpélivé vyuzit dividen-
dového vynosu a o¢ekavaného re-ratingu sektoru. Ocekava se, ze trend poklesu trok
bude pokracovat i v prvni poloving roku 2026 (pfedevsim v USA, kde je podporen tamni
centraini bankou), coz byva pro Realitni Investiéni Trusty pozitivni katalyzator. Hlavnimi
riziky zGstavaji mozné znovu vy$si sazby v pfipadé névratu inflace, slabsi segmenty
(kancelare) a makroekonomicka nejistota ovliviuijici ndjemniky a transakeni aktivitu.

Generali Fond novych ekonomik FNE

Doporucéovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

Generali Fond novych ekonomik zaznamenal v roce 2025 vyrazné nadprdmérny vynos
presahujici 27 %, ¢imz prekonal hlavni svétové indexy. Tahouny rozvijejicich se trh (déle
jen EM) byly asijské polovodicové firmy diky extrémni poptavce po jejich technologiich,
na nichz stoji rozvoj umeélé inteligence. Latinska Amerika benefitovala z komoditniho
cyklu a stabilizace ménoveé politiky (Brazilie, Mexiko). Po nékolika letech zaostavani se
datilo i Cing, kde doslo ke stabilizaci valuaci. Region stfedni Evropy pak tahl nahoru
predevsim bankovni sektor. Celkovou vykonnost aktiv z regiond EM zlepsil v pribéhu
roku i slabsi dolar a prvni kroky tykajici se uvoliovani ménoveé politiky USA. EM akcie by
mély i nadéle rlst, ale tempo bude niz&i nez v roce 2025, rizika se presouvaji smérem
k inflaci, geopolitice a vyvoji sazeb.
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Generali Fond ropy a energetiky FRE

Akciovy fond, ktery se zaméfuje na investice do perspektivnich obor, jako
jsou vyroba elektrické energie, tézba a zpracovani ropy, uhli a zemniho plynu.
Doporuc¢ovany minimalni investiéni horizont 8 let.

Navzdory vyraznému poklesu cen ropy fond dosahl za uplynuly rok vynosu presahuiji-
ciho 11 %. Ropa za cely rok vyrazné klesla a to az k drovnim kolem 60 USD/b, coz byl
nejvétsi roéni pokles od roku 2020 a bylo zplsobeno prebytkem nabidky nad slabsi
poptavkou. NizZsi ceny ropy sice obecné tlumily ziskové marze firem zamérenych na
tézbu, nicméné pomahaly rafineriim a vyrovnaly se s nimi i velké ropné integrované
spolec¢nosti, které jsou stale schopné generovat silné cash-flow a vyplacet vysoké di-
videndy, coz tlumilo negativni dopad ropy na ceny akcii. Soucasné se mimoradné
datilo sektoru energetickych utilit, které v roce 2025 znamenaly nadprimérné zisky.
Predevsim v Evropé se tento sektor opét dostal do hledacku investor(, ktefi ocenovali
kombinaci rlstového a defenzivnino profilu. Mezi hlavni fundamentalni tahouny ener-
getického sektoru patfila stabilni poptavka po energii (i diky vystavbé datovych center
a digitalni transformaci primyslu), vysoka dividendova politika a siiné cash-flow.

Generali Fond stabilniho rdstu FSA

Akciovy fond, ktery investuje prevazné do ziskovych a stabilnich svétovych
spolec¢nosti zafazenych do globalniho akciového indexu MSCI World Minimum
Volatility ESG Target. Portfolio fondu je Siroce diverzifikovano jak na urovni
sektor(, tak i z regionalniho hlediska. Doporuéovany minimalni investiéni h
rizont 8 let.

Vykonnost fondu se po dubnové volatilité zplsobené oznamenim americkych cel sta-
bilizovala. Fond uzavrel rok 2025 v pozitivnim duchu, byt zaostal za globalnimi akciemi.
Akcie ve stiedni a vychodni Evropé dal téZi ze solidnich vysledkd. Presto zlstavaji urcité
vyzvy, zejména v oblasti obchodni politiky a geopolitickych rizik, které mohou ovlivnit
sentiment investor(. Americké akcie téZi z ristu v sektorech spojenych s umélou in-
teligenci a silnych firemnich vysledkd, zatimco eurozéna profituje z fiskélnich stimulli
a zlepsujicich se PMI. Dynamika ziskovosti slabne, ale o¢ekava se jeji obnoveni. Akcie
v regionu stredni a vychodni Evropy si nadéle udrZuiji pozitivni trajektorii, podporenou
solidnimi firemnimi vysledky, pfiznivym vyvojem komodit a slabsim dolarem. Pfesto zU-
stavaji urcité vyzvy, zejména v oblasti obchodni politiky a geopolitickych rizik, které
mohou sentiment investor nadale ovlivnit.

Generali Fond vychodoevropskych akcii  FVE

Doporucovany minimalni investi¢ni horizont je 8 let.

Doporu¢ovany minimalni investicni horizont je 8 let. Akciové trhy ve vychodni Evropé
zGstavaji vyznamné navazany na zapadoevropské trhy. V roce 2025 dosahl region velmi
silnych vysledkd, pricemz vétsina trh( zaznamenala rlsty v fadu stfedné dvoucifernych
procent. V prosinci byl nejsilngjsim trhem Cesky PX (+7,6 % m/m), nasledovany Rumun-
skem a Polskem, a zadny z hlavnich trh( mésic neuzaviel v zaporu. Nejlépe se v prosinci
dafilo sektoru materidlll, zatimco telekomunikace a sektor zékladniho spotfebniho zboZzi
zaostavaly. Region si udrzel atraktivitu diky solidnimu rdstovému potencidlu, stabilnimu
makroekonomickému prostredi a nadprdmérnym dividendovym vynostim, ackoli opa-
trnost byla naddle na misté v energetickém a tézebnim sektoru kvlli pretrvavajicim
specifickym rizikaim.

Generali Fond Zivé planety FZP

Specialni fond, jehoz strategie je zamérena na investice do spoleénosti, které
se chovaji ekologicky, jsou socialné odpovédné a nejsou jim lhostejné zmény
globalniho klimatu. Doporu¢eny minimalni investi¢ni horizont je 8 let.

Navzdory vyzvam, kterym investi¢ni prostfedi v roce 2025 Celilo, si fond za rok 2025
udrzel solidni vykonnost. Akciové trhy podporovaly vysledky zejména v sektorech utilit,
energetiky / energetickych technologii a materiéll, kde preferujeme spole¢nosti s pro-
kazatelnym ESG leadershipem. Udrzitelné dluhopisy (vCetné zelenych a sustainabi-
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lity-linked emisi) prispivaji k diverzifikaci portfolia, zatimco zvySené klimatické riziko
a naklady na emise déle posiluji diraz na integraci ESG faktorl. Vybrané pozice ve
stfedni a vychodni Evropé vykéazaly stabilni riist diky dobrym firemnim vysledkiim a zlep-
Sujici se dlvére spotfebiteld. Z pohledu kapitalovych tokd do udrZitelného financovani
pozorujeme zmirnéni tempa zakladani novych ESG fond(, zatimco aktivita v oblasti
spravy a investorské angazovanosti pokracuje s vySsi selektivitou témat. Diverzifikované
slozeni portfolia pomaha tlumit volatilitu; zarover klimatické vyzvy déle posiluji vyznam
ESG strategil.

ALTERNATIVNI INVESTICE

Generali Fond realit GFR

Generali Fond realit investuje v Ceské republice a regionu stiedni a vychodni Evropy
(CEE). Fond se zaméruje na rezidenéni nemovitosti, retailové jednotky a logisticka
centra. Portfolio fondu v sou¢asnosti zahrnuje 24 budov, které jsou umistény nejen
v Praze a krajskych méstech Ceské republiky, ale také v Polsku. Tato kombinace
investic prispiva k diverzifikaci portfolia a zajistuje stabilitu fondu i v turbulentnich
obdobich.

Progndza vyvoje nemovitostniho trhu na rok 2026 je pozitivni, pfi¢emz hlavné i diky
priznivému ekonomickému vyhledu se ocekdava pokraduiici rist hodnoty nemovitosti.
Priznivé ekonomické oCekavani napfic ekonomikou se projevi zejména v oblasti retailo-
vych nemovitosti, kdy lepsi ekonomické vysledky povedou ke zvysSeni spotreby obyvatel,
a tim i trzeb obchodnikd. Na tento segment pfirozené navazuje i sektor logistiky, ktery
nadale roste diky oblibé e commerce. Pravé do obou téchto segmentd fond investuije.
V oblasti reziden¢niho bydleni se rovnéz ocekava, ze hodnota bytl v atraktivnich loka-
litach si zachova rlstovy trend, nicméné jiz nelze predpokladat, Ze tempo rlstu bude
stejné jako v pfedchozim roce. Stéle véak ale plati, Ze v dUsledku nedostate¢né vystavby
rezidencnich nemovitosti pretrvava vyrazny tlak na ceny, a v roce 2026 tak Ize ocekavat
pokra&uijici rist hodnoty téchto aktiv.

Aktudlné je zasadni Cinnosti vedeni fondu dalsi rozsifovani portfolia. V minulém roce
se podarilo do majetku fondu poridit celkem pét budov, a pravé na tento trend hodla
fond navazat i v roce 2026. Mezi pripravované akvizice patii portfolio retailovych parkd
v sousednim Polsku a reziden&ni budova v Ceské republice.

KOMODITY

Generali Fond zlaty F7L

Fond investuje prevazné do zlata, stfibra a dalSich drahych kovd a do akcii
firem tézicich pfedevsim zlato. Doporuéovany minimalni investiéni horizont
je 8 let.

Fond investuje predevsim do zlata, stfibra a dalsich drahych kov( a do akcii spole¢-
nosti zameérenych zejména na tézbu zlata. Doporuc¢eny minimalni investiéni horizont je
8 let. Témér polovina spravovaného majetku je alokovana do zlata, tretina do tézarl
zlata a zbytek tvoii expozice VUci stiibru, platiné a hotovosti, doplnéné o dluhopisy
tézebnich firem. V roce 2025 zaznamenalo zlato jeden z nejsilngjsich ristd za vice nez
Ctyfi desetileti, kdyZ jeho cena vzrostla z drovné kolem 2 600 USD az nad 4 300 USD
za unci — $lo o nejvyssi rocni nardst od roku 1979. Poptavku podpofilo geopolitické
napéti, zmény v ménové politice USA a vyrazné nakupy centralnich bank, v¢etné ob-
novené akumulace ze strany Ciny. Silné byly i pfilivy do ETF zaméFenych na zlato. Na
konci roku 2025 dosdhlo zlato rekordnich hodnot diky napéti v obchodnich vztazich
mezi USA a Cinou a o8ekévanim snizeni sazeb Fedu. PrestoZe trh zaZil urditou volatilitu,
Zlato zakoncilo rok pobliz historickych maxim. Stfibro rovnéz zakoncilo rok velmi silng,
s cenou 83,62 USD za unci, podporeno strukturdlnim deficitem a zvySenou poptéavkou
po bezpecnych aktivech.
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Upozornéni na rizika:

Tento materidl je propagacnim sdélenim. Nejedna se o nabidku &i vefejnou nabidku ani o navrh k uzavieni smlouvy. Nez provedete jakékoli kone¢né investicni rozhodnuti, prectéte si,
prosim, statut/prospekt prislusného fondu a sdéleni klic¢ovych informaci pro investory. V téchto dokumentech naleznete podrobné informace véetné informaci o poplatcich a rizicich
ainvesticni strategii v ceském jazyce; u fondd s domicilem v Irsku je prospekt v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné elektronicky na internetovych strankach spole¢nosti Generali
Investments CEE, investiéni spole¢nost, a.s. www.generali-investments.cz. Informace o aspektech udrzitelnosti ve smyslu nafizeni (EU) 2019/2088 jsou uvedeny na téze adrese, v sekci
Informace souvisejici s udrzitelnosti a v prospektu/statutu. Informace o pravech investora jsou uvedeny v Eeském jazyce v dokumentu Informace o Spolecnosti, ktery je k dispozici na
internetovych strankach v sekci ,0 nas*, podsekci ,Fondy“. V listinné podobé jsou tyto dokumenty k dispozici v sidle spole¢nosti, na jejim kontaktnim mist& a u smluvnich partnerd
spole¢nosti. Fond je fizen aktivng, bez vztahu k referenénimu indexu. Néklady a poplatky uvedené ve statutu/prospektu a sdéleni kli¢ovych informaci se pouzivaji mimo jiné na pokryti
nakladd na obhospodarovani a administraci tfidy fondu, véetné pripadnych néklad( na vefejné nabizeni a propagaci a snizuji potencidlni vynosnost investice.

Dosavadni vykonnost nepredpovida budouci vynosy a investice mize vést k finanéni ztraté. Zdanéni vynosl zavisi na osobni situaci kazdého investora a mize se v budoucnu zménit.
V nékterych pripadech mize byt Vas vynos zvySen i snizen v disledku kolisani ménovych kurzl. Investice do fondd predstavuje akciové, urokové, kreditni, pfipadné i finanéni, ekono-
mické a politické riziko, ddle také ménové riziko, riziko derivatd, riziko vyporadani a riziko nedostatecné likvidity. Hodnota cennych papird vydavanych fondem, jehoZ souhrnny ukazatel
rizika je 4 anebo vy3si, se mlze vyznadovat znacnou kolisavosti. V pfipadé fondd s domicilem v Irsku mize obhospodarovatel rozhodnout o zrudeni opatieni prijatych za Gcelem nabizeni.
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