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KOMENTAR K VYVOJI NA FINANCNICH TRZICH 4Q 2020

Svétové akciové trhy mérené indexem MSCI v poslednim kvartdle investoram
prinesly zhodnoceni 13,6 %. Lépe se dafilo akciim na rozvojovych trzich
(MSCIEM +19,3 %) a Japonsku (Nikkei 225 +18,4 %), zatimco americky

index S&P 500 pripsal 11,7 % a evropsky Eurostoxx 50 11,2 %. Investori v USA
udélali lépe, kdyz dali prednost Sirsimu indexu Russell 2000, ktery obsahuje
priblizné 4x vice firem nez S&P 500, a pravé mensi firmy tomuto indexu
pomohly k vykonnosti 31 %. Mezi pramyslovymi sektory se nejvice dafilo
energetickym tituldm, a financnim institucim (zejména evropskym), nejméné
pak nemovitostnimu odvétvi, ale i tak prineslo investordm zisk.

MENOVE TRHY

Na ménovych trzich bylo posledni ¢tvrtleti ve znameni oslabovani
amerického dolaru, a to zejména v prosinci po mistnich prezidentskych
volbdch. Dolar ztratil proti euru 4,2 % a zakoncil rok 2020 na 1,22 USD/EUR.
Darilo se také ceské korung, kterd proti euru pripsala 3 % a proti dolaru
dokonce 7 %. Na konci roku tak euro stélo 26,24 CZK a dolar 21,47 CZK.
Slabsi dolar obecné pomdhd zemim zafazenym mezi emerging markets,
jejichz dluh je ¢asto denominovdn v USD. Ackoliv vynosy jsou v USA stéle vyssi
nez v EU, tak jejich rozdil nedosahuje takovych Urovni jako dfive a zahrani¢ni
investofi tak nejsou dostate¢né motivovani k nakupu americkych aktiv. Cinsky
juan posilil proti dolaru o 3,9 % na 6,53 juand za dolar, kdyz se mistnimu
rezimu podarilo dostat covid relativné pod kontrolu.

CESKA REPUBLIKA

Ceské HDP ve tietim kvartdle zmirnilo pokles na -5 % meziro¢né a inflace

se po dlouhé dobé vratila do toleranéniho pdsma CNB, posledni znama
hodnota 2,7 % v listopadu. Ceskd ndrodni banka ve své listopadové progndze
pocitd se 3 zvySenimi sazeb v roce 2021, nicméné realita bude podle
komentdrl ¢lend bankovni rady ziejmé nize, a to také z ddvodu posilujici
koruny. Silnéjsi koruna zdrazuje Ceské zbozi, coz snizuje konkurenceschopnost
v zahraniénim obchodé. Dynamika poklesu pramyslové vyroby se postupné
zlepsuje od srpna, naposledy -2,2 % v listopadu. Prosincové PMI indexy
dosahly 57 bodd, coz je velmi pozitivni zprdva pro ¢esky pramysl. Na rozdil
od sluzeb je pravé primysl relativné méné postizen viaddnimi opatfenimi,
kdyz lidé nemohou utrdcet za sluzby, ale zbozi si pomoci e-shopt atd. stéle
objednat mohou. Nezaméstnanost mirné vzrostla na 4 %.

EVROPA

HDP Eurozény ve tretim kvartdle dosdhlo poklesu -4,3 % meziro¢né. Hodnota
inflace se zasekla od z&fi na -0,3 %, kde vydrzela az do prosince. Inflace

tak zUstavda naddle nizkd, hluboko pod cilem ECB, kterd mize pokracovat

v akomodativni politice nizkych Grokovych sazeb a ndkupech dluhopisd.
Vzhledem k fiskdlnim balick&im prakticky ve vdech statech se v roce 2021
zvysi potreba financovdni pomoci statniho dluhu a bude zajimavé sledovat,
jak ECB bude reagovat na zvysenou nabidku objemu dluhopisC na trhu.
Nezaméstnanost v prosinci skoncila na 8,3 %. Pozitivnim signdlem pro CR

je také vysokd hodnota PMI indikdtord na 55 bodech v prosinci, coz ukazuje
na dobrou situaci v primyslu u naseho nejvétsiho obchodniho partnera.

SPOJENE STATY

Spojenym statdm se podarilo udrzet pokles HDP meziro¢né na -2,8 % ve
tretim Ctvrtleti. Inflace se v prvnich dvou mésicich 4. kvartalu pohybovala
na 1,2 %. Postupné se zlepsuje nezaméstnanost, kterd ukoncila rok 2020 na
hodnoté 6,7 %. Pramyslové produkce v listopadu byla 0 5,5 % nizsi nez pred
rokem a od dubna tak pokracuje zmirnovdani propadu. Utilizace mistniho
pramyslu v listopadu dosahovala priblizné 73 %. PMI index v pramyslu

na 55,2 bodu je podobny jako v eurozéné, ale pozitivnéjsi situace panuje
ve sluzbdch, kdyz PMlindex ve sluzbdch dosdhl 54,8 bodu v prosinci.
Maloobchodni prodeje ukazuji na meziroéni rast 4,1 % v listopadu, ale
predstihové indikdtory spotiebitelské davéry vykdzaly v prosinci pokles.



HDP za ¢tvrty kvartdl v €iné jedté nent k dispozici, ale rostouci pramyslova
vyroba, kterd v listopadu dosdhla 7 % meziro¢né, indikuje pozitivni vyhled na
vykon hospoddrstvi v minulém roce. Primyslovy PMI index v prosinci vykdzal
druhou nejvyssi lorfiskou hodnotu na 51,9 bodu podobné jako index novych
zakdzek. Ve sluzbdch je situace jesté lepsi (prosincovy PMI na 55,7 bodu),
kdyz se komunistickému rezimu pravdépodobné podarilo odvrdtit dalsi
plodné omezovdni mistni ekonomiky. Maloobchodni prodeje tak v listopadu
mezirocné vzrostly o 5 %. Naopak inflace se dramaticky snizila az na

-0,5 % v listopadu. Podle analytikd jde spise o vliv potravin a produktd,

které se spotiebovavaiji piimo v Cing, tedy vliv na snizenf globdlni inflace
bude pravdépodobné relativné nizsi.

Treti kvartdl indické ekonomice pfinesl 7,5% meziro¢ni propad, po
dramatickém zpomaleni o -24 % v predchozim obdobi. Prosincovd inflace
zpomalila na 4,6 %, tedy nejnizsi hodnotu v loriském roce, a to predevsim
diky poklesu cen u spotiebitelt na venkové. Pramyslovd produkce ve ¢tvrtém
kvartdle se vratila na stabilnéjsi hodnoty, naposledy -1,9 % v listopadu,

a prosincovy PMI index pramyslu se zastavil tésné pod 55 body. Ve sluzbdch
je situace mirné horsi na 52,3 bodu. Schodek statniho rozpoctu ve tretim
kvartdle dosahl 6,3 % HDP a centralni banka ponechala do konce roku
sazby beze zmény.

Ve tretim kvartdle brazilska ekonomika poklesla mezirocné o -3,9 %, kdyz
opét ztratily nejvice investice (-7,8 %) a také statni spotreba skondila v zdporu
(-5,3 %). Naopak inflace v prosinci vykdzala nejvyssi hodnotu za cely rok

na drovni 4,5 %. Postupné roste také nezaméstnanost na 14,3 % v fijnu.
Primyslovd vyroba se ve ¢tvrtém kvartdlu zatim drzi mezirocné v kladném
teritoriu, naposledy 2,8 % v listopadu, a utilizace pramyslu tak prekrocila

80 %. Pramyslové PMI se posledni tfi mésice roku drzely nad 60 body

(napf. fijen 66,7), coz je velmi optimistickd hodnota.

Ve tretim kvartdle ruskéa ekonomika poklesla meziro¢né o -3,4 %, kdyz
spotfeba domdcnosti byla o 8,4 % nizsi nez pred rokem a vldda zvysila svoje
vydaje jen 0 1,8 %. Inflace se od zacdtku roku zdvojndsobila na 4,9 %, ale
centralni banka ponechala sazby beze zsmény na 4,15 %. Pramyslové vyrobé
se nedari meziro¢né rlst ani v poslednim kvartdlu 2020, naposledy poklesla
0-2,6 % v listopadu. Pozadu zUstavaji také PMI indikdtory, které v prosinci

v pramyslu dosdhly 49,7 bodu. Oslabuji i maloobchodni prodeje - v listopadu
-3,1%.

V poslednich 3 mésicich roku 2020 komodity rostly o trochu rychleji nez
o kvartdl dfive a pridaly tak investoriim 10,2 % (Bloomberg Commodity
Index). Na rlstu se opét podilely zejména ceny obili (+22,1 %), dalsich
zemédeélskych plodin (21,3 %). Nejméné se dafilo drahym kovim (2,4 %)
a cendm zemédeélskych zvirat (2,4 %).

Cena ropy na svétovych trzich vzrostla o 20,6 %, letosek zlstane také ve
znameni zaporné ceny v prvni poloviné roku. Ropé nyni pomdhaiji informace
o jejich zdsobdch a také dohoda mezi cleny OPEC.

Ze zemédélskych plodin pripsal nejvice palmovy olej (+41,6 %) a sojové boby
(28,5 %), naopak kakao (2,2 %) a psenice (10,8 %) uzaviraji vykonnostni
sub-index zemédélskych plodin.

Mezi kovy se investordm vyplatilo investovat do platiny (+20 %) nebo médi
(+16,4 %) a naopak zlato skoncilo na chvostu (0,7 %) s velkym odstupem na
predposledni paladium (+6 %).

V/ cendch ndmorni dopravy se projevil zdjem o ropné tankery (+7,1 %), ale
celkovy ukazatel cen ndmorni prepravy Baltic Dry Index skoncil ve ztraté
(-20,8 %).

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
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KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

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

I T T 2

podkladového aktiva. Produkt je veden v K¢, Den pozorovani Vynos Vlyfazend akcie

investor nepodstupuje ménové riziko. Emitentem 27. stpen 2015 1255 % MIZUHO FINANCIAL GROUP
podkladového aktiva, do kterého je investovdno :

pojistné, je UniCredit Bank Czech Republic and 29. anor 2016 17,22 % GENERAL ELECTRIC COMP
Slovakia, a.s. Vynos investovanych prostredkd 30. srpen 2016 639% SIEMENS AG
je odvozen od vykonnosti kose akcii 12 velkych ) e

nadndrodnich spole¢nosti uvedenych nize. 27. Gnor 2017 11,67 % HSBC Holding PLC
KO3 REFERENCNICH AKTIV e 627% A8 (7D
EXXON MOBIL CROP (XOM US Equity) 27. tnor 2018 847 % BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity)
GENERAL ELECTRIC COMP (GE US Equity) S e 01 .

VERIZON COMM INC (VZ US Equity) - 2019% PRIZER 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 %
MIZUHO FINANCIAL GROUP (8411 JP Equity)
BHP BILLITON PLC (BLT LN Equity)

REPSOL SA (REP SM Equity)

EXXON MOBIL CROP (XOM US Equity)

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU 098
TITAN 111 95 097
Kapitdlova ochrana 95 % 096
Potdtek pojiiténi 27.3.2015 095
. 094

Konec pojisténi 29.3.2021
0,93

Pojistnd doba 6 let
0,92

Trzni cena 94,95 %
091

0'90 T T T T T T T T T T T T T T T T T
3/2015 11/2015 07/2016 03/2017 11/2017 07/2018 03/2019 11/2019 07/2020

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.



MOJEINVESTICE TITAN 10
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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 Vyfazend akcie
26. (nor 2020 15,85 % ENGIE SA (ENGI FP Equity)
26. srpen 2020 1598 % PROCTER & GAMBLE (PG UN Equity)

VYVOJ PODKLADOVEHO AKTIVA

1,00 1
0,99 4
0,98 4
097 4
096 4

095 4

0,94 T T T T T T T T T T T T T T

08/19 09/19 10/19 11/19 12/19 01/20 02/20 03/20 04/20 05/20 06/20 07/20 08/20 09/20 10/20 11/20 12/20

CHARAKTERISTIKA PRODUKTU

Mojelnvestice Titan 10

Kapitdlova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 26.08.2019
Konec pojisténi 26.08.2024
Pojistnd doba 5 let
Trzni cena 97,67 %

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.



MOJEINVESTICE ZDRAVI
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KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

- I

VYVOJ REFERENCNIHO INDEXU HVB HEALTH CARE RISK CONTROL 7

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.

Mojelnvestice Zdravi

1150 -
VYPOCET VYNOSU 1100 4
Vynos podkladového aktiva je stanoven jako

80 % ze skutecné vykonnosti Referen¢niho indexu 1050
a je vzdy nejméne 0 %. Referencnim indexem

je Index HVB Health Care Risk Control 7. Jeho 1000
spravu a vypocet provadi UniCredit Bank A.G,,

Mnichov, Némecko. Referencni index je postaven 050
na Podkladovém indexu STOXX Europe 600

Health Care Price (spravuje spole¢nost Stoxx 000

Ltd.) a zahrnuje mechanismus fizeni kolisavosti
hodnoty slouzici ke snizeni jeho rizikovosti. Pokud 12/19  01/20  02/20 03/20  04/20  05/20  06/20  07/20  08/20  09/20  10/20  11/20  12/20
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 MOJEINVESTICE ZDRAVI
nez vykonnost Podkladového indexu.
097 =
CHARAKTERISTIKA PRODUKTU 056
Mojelnvestice Zdravi 095 .
Kapitalova ochrana 100 % 094 1
093 -
Pocatek pojisténi 20.12.2019
092 -
Konec pojisténi 19.12. 2024 091
Pojistna doba 5 let 090 -+
Trzni cena 95,99 % 089 7
0,88 T T T T T T T T T T T T

Referen¢ni Index

HVB Health Care Risk Control 7

Podkladovy index

STOXX Europe 600 Health Care Price

12/19  01/20  02/20 03/20  04/20 0520  06/20 07/20  08/20  09/20  10/20  11/20  12/20

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.



MOJEINVESTICE BALANC
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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

Mojelnvestice Zdravi

KATEGORIE RIZIKA A VYNOSU

- I

Mojelnvestice Balanc

REFERENCNI INDEX - MULTI ASSET ETF INDEX

98500
980,00
97500 -~
97000 -~
96500 -
960,00
95500
95000 -

94500 -~
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MOJEINVESTICE BALANC
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092 -
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29/09  06/10  13/10 20/10  27/10  03/11  10/11 17/11  24/11 01/12  08/12 1512 22/12  29/12
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020

Kapitalova ochrana 100 %
Pocatek pojisténi 29.09. 2020
Konec pojisténi 30. 03. 2026
Pojistna doba 5,5 roku
Trzni cena 93,85 %

Referen¢ni Index

Multi Asset ETF Index

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.



