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Komentar k aktualnimu vyvoji — krize na Ukrajiné
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Stanné pravo a dalSi opatreni Ruska nemaji vyznamnéjsi implikace pro trhy — na rozdil
od priblizujiciho se pocatku evropského embarga na ruskou ropu. Nova opatreni EU
podporila dalsi propad cen energii v Evropé.

Vyhlaseni stanného prava na okupovanych tizemich a zavedeni restriktivnich opatreni
v pfihraniénich regionech z pohledu trhti méni pramalo. Rubl nadéle osciluje mirné nad
60 RUB za dolar a vynosy viadnich dluhopist na mistnim trhu dokonce poklesly na Urovné
okolo 7 %. Pro ruskou ekonomiku a samotné Rusy se jedna o jednozna¢né negativni
zpravu. Jednotlivé ¢asti Ruska budou rozdéleny do zén dle zvlaStniho semaforu. V zavislosti
na mife ohroZeni ziskaly statni organy rozsifené pravomoci zahrnujici opravnéni omezit pohyb
0sob, organizovat domobranu ¢i zavést prisna bezpecnostni opatreni. Zatim jsou v pFisnéjsim
rezimu jen oblasti Ruska sousedici s Ukrajinou, ale vynos prezidenta Putina umozni podobné
opatreni zavést kdekoliv. To narusi ekonomickou aktivitu v soukromém sektoru, podpofi
emigraci z Ruska a zvysi opatrnost Rusl v investicich i ve spotiebé.

Navic se pomalu pfriblizuje 5. prosinec, kdy vstoupi v platnost evropské embargo na
namofini dovozy ruské ropy, zahrnujici i sluzby pro prepravu ruské ropy do tretich
zemich, pokud dohodnutéa cena presahne cenovy strop stanoveny G7. Ruské namorni vyvozy
ropy byly v poslednich tydnech stabilni okolo 3 mil. barell denné, avsak vyrazny propad po
zavedeni embarga je nevyhnutelny i pres intenzivni pripravy ze strany Ruska a rejdarti. RozSifuje
se flotila tzv. "Sedych" tanker( bez identifikovanych viastnik( a z trhu postupné mizi zejména
starsilodg, které neplIni soucasné naroky na bezpecnost a Cistotu provozu. Tato flotila doposud
obsluhovala doddvky z Venezuely a iranu, ale Rusko predstavuje mnohem vétsi sousto.

Evropany urcité potési pokracujici pokles cen energii. Plyn jen v uplynulém tydnu zlevnil
0 18,5 % na 115 euro za MWh, tj. nejméné od prvni poloviny Cervna. K teplému pocasi
a dostupnosti LNG se pridala i nova opatreni ze strany EU. Evropska komise dostala od Clen-
skych zemi za Ukol vypracovat navrh doCasné regulace cen plynu na cenotvorné burze.
Vysledek by mél byt predstaven v horizontu nékolika tydnd. Kromé toho méa komise za Ukol
vypracovat zplsob oddéleni cen plynu od cen elekttiny a navrh nového benchmarku pro trh
s plynem. To bylo doplnéno fadou opatreni na podporu stability trhu s plynem, jako je rozsireni
seznamu pripustnénho kolateralu (tj. cennych papir( a jinych aktiv slouzicich jako zaruka) a uvol-
néni pravidel pro vyporadani. Zemé EU zaroven pristoupi ke spole¢nym nakuplm plynu
a vytvareni nakupnich konsorcii umozni EU i soukromym firmam.
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Upozornéni: Tento materidl je propagacnim sdélenim. Nejedna se o nabidku &i vefejinou nabidku ani o navrh
k uzavieni smlouvy. Dosavadni vykonnost nepiedpovida budouci vynosy a investice mdze vést k financni ztrate.
Zdanéni vynosu zavisi na osobni situaci kazdého investora a mdze se v budoucnu zménit. \/ nékterych pripadech
muiZze byt vynos zvysen ¢i snizen v disledku kolisani ménovych kurzd. Investice do dluhopisovych fondd predstavuje
urokové, kreditni, pripadné i financni, ekonomické a politické riziko, dale také ménové riziko, riziko derivatd, riziko
vyporadani a riziko nedostatecné likvidity. Investice do smiSenych a akciovych fondi déle také riziko akciové.
Hodnota cennych papir( vydavanych fondem, jehoz synteticky ukazatel rizika je 5 anebo vyssi, se mize vyznacovat
znacnou kolisavosti. Nez provedete jakékoli konecné investicni rozhodnuti, prectéte si, prosim, statut/prospekt
prislusného fondu a sdéleni klicovych informaci pro investory. V' téchto dokumentech naleznete podrobné informace
véetné informaci o poplatcich a rizicich a investicni strategii v ¢eském jazyce; u fondi s domicilem v Irsku
v anglickém jazyce. Dokumenty jsou dostupné elektronicky na internetovych strankach spolecnosti Generali Invest-
ments CEE, investicni spolecnost, a.s. www.generali-investments.cz. Informace o aspektech udrzitelnosti ve smysiu
narizeni (EU) 2019/2088 jsou uvedeny na téze adrese v sekci Spole¢enska odpovédnost a v prospektu/statutu.
Informace o pravech investora jsou uvedeny v ¢eském jazyce v dokumentu Informace o Spolec¢nosti, ktery je
k dispozici na internetovych strankach v sekci O nas”, podsekci ,Fondy”. V listinné podobé jsou tyto dokumenty
k dispozici v sidle spolec¢nosti, na jejim kontaktnim misté a u smiluvnich partnert spolec¢nosti. Generali Fondy jsou
fizeny aktivné, bez vztahu k referencnimu indexu. Naklady a poplatky uvedené ve statutu/ prospektu a sdéleni klico-
vych informaci se pouzivaji mimo jiné na pokryti nakladd na obhospodarovani a administraci tridy fondu, véetné
pripadnych nakladd na verejné nabizeni a propagaci a snizuji potenciaini vynosnost investice.
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