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Udalosti, ktoré hybu trhom

Energeticka kriza pomaly, 1\
ale iste kondi

Bankova kriza v USA stale nekonci -
USA v juni narazia na dihovy strop J,

Vyvoj fondov

Dopady

Ekondémovia a odbornici na energetiku sa zhoduju, Ze energeticka kriza, ktora zacala viani v lete raketo-
vym narastom cien elektriny a plynu, sa chyli ku koncu. Tento pozitivny vyvoj je dany kombinaciou radu
faktorov. Jednak ide o efekt neobvykle teplej zimy v kombinacii s energetickymi Usporami a je to tiez vdaka
zabezpeceniu alternativnych dodavok, predovsetkym vo forme LNG. Viysledkom je tak viac nez komfortna
situdcia z hladiska zasob plynu. Zatial ¢o viani o takomto Gase boli v EU zasobniky naplnené len na 33 per-
cent, v tomto roku je naplnenost dvojnasobna, teda vyrazne nad dihodobym priemerom. Ceny energi pre
koncovych uzivatelov tak budu aj nadalej pozvolna klesat.

V Spojenych §tatoch kondi v priebehu dvoch mesiacov uz tretia relativne velké banka. Urady zavreli fi-
nanc¢ny Ustav First Republic Bank z Kalifornie, ked  sa mu nepodarilo napravit $kody spdsobené chybnymi
investiciami a odlivom vkladatelov. Jeho pad prichadza po bankrotoch finan¢nych ustavov Silicon Valley
Bank (SVB) a Signature Bank. Novym vlastnikom First Republik Bank sa stane najvacsia americka banka
JPMorgan Chase & Co. JPMorgan v prehlaseni uviedla, ze prevezme uvery v hodnote 173 miliard dolarov
(8,7 biliona korun), cenné papiere zhruba za 30 miliard doldrov a vklady za 92 miliard dolarov. Ruci teda
za vSetky klientske vklady, za poistené aj nepoistené. Neprebera vSak zaruku za korporatny dih ani za
prioritné akcie banky.

V pripade, Ze Kongres neschvali navysenie existujuceho dlhového stropu vo vyske 31,4 biliéna dolarov
(vy$e 672 bilidnov K&), nebude americka viada schopné splécat svoje zavézky. Politické boje o predizenie
financovania su opakovane predmetom bojov medzi demokratmi a republikanmi, pricom v poslednych
rokoch nabrali na intenzite. Takzvany government shutdown, kedy kvoli neschvaleniu zakona o federdl-
nych vydavkoch v&as obmedzia ¢innost Urady a zavrd sa muzea ¢i narodné parky, nastal v histérii USA
uz desatkrat. USA sa v8ak doteraz nikdy neocitli v skutocnej platobnej neschopnosti, kedy by si kvoli
dosiahnutiu schvaleného dlhového stropu uz nemohli dalej poZiCiavat a nedokazali splacat svoje zavazky.

Vykonnosti
Nazov fondu ISIN fondu Spolocnost
| reew | swew s

Generali Corporate Bonds Fund IE00B4362Q21 GIC 0,66% 4,11% -0,49% -7,87% -9,65% 1,67%
Generali Corporate Bonds Fund — dividend class IEOOB6VWHBG4 GIC 0,68% 4,08% -0,56% -9,72% -13,73% 1,71%
Generali Emerging Europe Bond Fund IEOOB956BY68 GIC 1,60% 6,34% 3,86% -11,63% -13,35% 4,47%
Generali Dynamic Balanced Fund IEOOBGLNMQ96 GIC 1,64% 7,43% -1,68% 5,79% -1,50% 5,49%
Generali Sustainable Growth Fund IEOOB447QW86 GIC 2,73% 10,55% -1,50% 29,28% 21,24% 7,56%
Generali New Economies Fund IEOOB447TW9I1 GIC -0,81% 15,50% -2,69% 25,13% -10,13% 6,20%
Generali Emerging Europe Fund IEOOBB3XYJ47 GIC 8,49% 24,90% 7,62% 34,59% -1,30% 10,97%
Generali Balanced Commaodity Fund IEOOB469TQ76 GIC -2,03% -5,84% -14,00% 21,32% -31,75% -6,75%
Generali Premium Conservative Fund IEO0B4361325 GIC 0,27% 1,67% -0,45% -0,27% -2,22% 1,01%
Generali Premium Balanced Fund IEOOBGLNMD67 GIC 0,68% 7,08% -0,57% 1,96% -2,98% 3,57%
Generali Premium Dynamic Fund IEOOBYZDV532 GIC 1,58% 7,18% -4,04% 23,51% 12,15% 4,98%

N. A. - Udaj nie je k dispozicii (kratka doba existencie fondu); GIC = Generali Invest CEE plc

Uvedené fondy su v EUR. Zdroj: GICEE
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Porovnanie konkurencie

Porovnanie konzervativnych fondov (30. 4. 2023) Fond 170k Sroky S rokov

Generali Premium

G enerali Premium Conservative Fund (EUR)

-0,45% -0,27% -2,22%

104% —::'QLA:UR f""‘: Conservative Fund (EUR)

0 e UNIGA EUR Korto 004% 141% -267%
o NN (L) Euro Liquidity 0,87% -0,23% -1,10%
o R TS Fidelity Euro Cash Fund 0,65% -1,35% -2,98%

98% Franklin Euro Short Duration

-1,29%  0,20% -2,73%

Bond Fund
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Porovnanie dlhopisovych fondov (30. 4. 2023) Fond 110k 3roky 5 rokov

Generali Corporate
Bonds Fund (EUR)

NN (L) First Class Yield

-0,49% -7,87% -9,65%

120%

-4,00% -3,24% -9,82%

115% Opportunities
110% UNIQA EUROBOND -3,33% -4,12% -8,86%
105% ERSTE BOND
-5,14% -5,95% -5,95%
100% CORPORATE PLUS
. IAD Euro Bond -1,83% -3,58% -7,02%
e Generali Corporate Bonds Fund (EUR)
90% = NN (L) First Class Yield Opportunities
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Fond 1 rok 3 roky 5 rokov

Porovnanie akciovych fondov (30. 4. 2023)

Generali Sustainable

- 9 9 9
Growth Fund (EUR) 1,50% 29,28% 21,24%
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104% enereli sustanable Growth Fund (FUF) NN (L) Global High Dividend 1,45% 45,32% 42,13%
e NN (L) Global High Dividend

184% . .
e SLSP Fond maximalizovanych vynosov SLSP Fond

174% ——FF - Global Dividend Fund hedged T . , -1,75% 34,23% 40,54%

) ) maximalizovanych vynosov
164% BNP Paribas Sustainable Global Equity
154% FF — Global Dividend

1,42% 26,86% 36,93%
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BNP Paribas
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Vypocty Generali Investments CEE, zaciatok od 1. 8. 2014 podla dostupnych dat k fondom
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Komentar k fondom (strednodoby vyhlad)

DLHOPISY

Generali Corporate Bonds Fund ~ FKD - EUR

Dlhopisovy fond investujtici prevazne do kvalitnych firemnych dlhopisov. Od-
porucéany minimalny investiény horizont 3 roky.

Vyvoj dihopisovych trhov bol v minulom roku najhorsi za mnoho dekad a postihol ako
Statne, tak korporatne dlhopisy naprie¢ regionmi. Pokles dlhopisov zapri€inila inflacia,
nastartovana pocovidovou uvolnenou menovou politikou a umocnena nasledkami rus-
kej invazie na Ukrajinu. Hlavné centrdlne banky (FED, ECB) najskér vahali so zvySovanim
sadzieb, o to rychlejsie bolo vSak tempo rastu sadzieb v druhej polovici roku. Vacsina
dihopisovych indexov tak zakoncila dvojcifernou stratou. Vyvoj fondu bol v porovnani
s dlhopisovymi indexmi odliSny. Zasadny jedenastpercentny pokles fondu nastal po
invazii Ruska na Ukrajinu najma v désledku precenenia ruskych dlhopisov, ktorych emi-
tentom zapadné sankcie neumoznili sprocesovat vyplatu kupénov a istiny. Od jesene
sa fond napriek pokracujicemu poklesu prevaznej vacsiny dihopisovych indexov drzal
v blizkosti jarnych hodnét a v zavere roka potom tretinu ro¢nej straty odmazal. K dobrej
vynosnosti fondu po¢nic marcom prispela kombinacia vynosov z menového zaistenia
a aktivnej spravy, ktora zahffiala najma: i) preferencie dihopisov zo sektorov komodit
a energii, ii) zvySenie statnych a bankovych dlihopisov z vychodnej Eurdpy pocas jesene
a iii) zvysenie citlivosti portfélia na rast formou zvySenia durécie v druhej polovici roka.
V tomto roku 2023 fond pokracuje v raste pri nizkej miere kolisania.

Generali Corporate Bonds Fund —
dividend class DFKD - EUR

Dlhopisovy fond investujici prevazne do kvalitnych firemnych dlhopisov.
Vhodny pre klientov, ktori uprednostiuju pravidelnu vyplatu vynosu do forme
dividend. Odporué¢any minimalny investiény horizont 3 roky.

Rovnaky vyhlad ako pri FKD.

& . .
Generali Emerging Europe
Bond Fund FVED - EUR

Dlhopisovy fond, ktory investuje v drvivej vaésine do statnych dlhopisov zemi
strednej, vychodnej a juhovychodnej Eurépy. Odporuéany minimalny investi¢ny
horizont 5 rokov.

Primarnym cielom fondu je investovat do kvalitnych statnych a korporatnych dihopisov
a inkasovat pravidelné trokové platby. Dal&im zémerom je dihodoby rast trhovej ceny
dlhopisov vdaka poklesu rizikovej prirazky vybranych mien. V neposlednom rade je
fond s€asti menovo nezaisteny v suvislosti s vyhladom na konvergenciu vybranych
krajin regionu, a tym padom posilfiovanie miestnych mien, €o by pozitivne ovplyvnilo
kone¢nu vykonnost fondu. Zatial' ¢o minuly rok bol v znameni rastu vynosov v celom
stredo- a vychodoeurépskom regiéne, tak pre rok 2023 uz dalSie sprisfiovanie menovej
politiky neocakavame, ¢o bude pomahat vynosom lokalnych dlhopisov. Kratkodoby vy-
hl'ad bude zavisiet najma od vyvoja konfliktu na Ukrajine, pricom ocakavame, ze moze aj
nadalej pretrvavat vysoka kolisavost mien aj Statnych dihopisov z nasho regiénu, ktory
je bezprostredne vystaveny dopadom vojnového konfliktu.

@ Generali Premium
Conservative Fund PKF - EUR

Konzervativny fond investujuci prevazne do terminovanych vkladov déveryhod-
nych bank a bonitnych dlhopisov. Odporti¢any minimalny investi¢ny horizont
1 rok.

Minuly rok bol pre dihopisové trhy velmi naro¢ny, pretoze vysoka inflacia, ktora po-
stihla bez vynimky cely svet, znamenala sprisiiovanie menovej politiky. Taktiez Ceska
narodna banka v roku 2022 dramaticky zvysila sadzby, ¢o mimo iného znamenalo aj
rast vynosu viadnych dlhopisov a tym aj pokles ich ceny. Tento trend sa vSak zacal
otacat uz v druhej polovici roku. Napriek tomu eurépske vynosy rastli po cely rok 2022,
pretoze Eurdpska centrdlna banka zatial stale pokracuje v sprisnovani menovej poli-
tiky. Korunova trieda aktiv, ktora vd'aka urokovému diferencialu profituje mimo iného
aj z menového zaistenia, tak v roku 2022 zaznamenala zisk 1,85%. Hlavna investicna
taktika sa bude v tomto roku aj nadalej zameriavat na investicie do mixu Statnych
a korporatnych dlhopisov.
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Generali Dynamic Balanced Fund FBD - EUR

Zmiesany fond uréeny pre menej konzervativnych klientov, ktori hodlaju spojit’

vyhody akciového trhu a nizsej volatility korporaénych dlhopisov. Vyssiu sta-
bilitu budu v mensej miere zaistovat zastipené statne dlhopisy. Odporiucany
minimalny investiény horizont 8 rokov.

Fond investuje prostriedky prevazne do akcii, preferujeme najma stabilné akcie global-
nych znaciek a vybrané postupy fundamentdlnej analyzy. Mala ¢ast portfdlia (do 10 %
majetku) bude investovana do akcii z rozvijajucich sa trhov. Pro zvySenie diverzifikacie
fond taktiez investuje (do 10 % majetku) do regulovanych a na burzach obchodovatel-
nych fondov. K znizeniu volatility fondu sluzia dlhopisové investicie, a to ako firemné, tak
aj statne. Preferujeme dlihopisy s kratSou splatnostou do 2 rokov a nizsim kreditnym ri-
zikom, ¢o odraza obdrzany rating investi¢ného stupna. Vybrana expozicia je zachovana
taktiez u dlhopisov s atraktivnym profilom rizika a odmeny, mj. podla internej analyzy
eminenta. Fond aktivne zaistuje menové riziko.

@ Generali Premium Dynamic Fund  PDF — EUR

Dynamicky fond je uréeny dlhodobym investorom. Investi¢na stratégia umoz-
nuje flexibilne reagovat’ na udalosti na finanénych trhoch a plynulo menit za-
stupenie jednotlivych tried aktiv.

V neutralnom rozlozeni je va¢sina majetku alokovana do akcii a akciovych fondov s pre-
ferovanymi stratégiami, a to ako do Sirokych globalnych, tak aj vybranych narodnych
a sektorovych indexov, az na uroven jednotlivych spolo¢nosti. Dlhopisovu kotvu tvoria
predovsetkym high yield dlhopisy s kratSou splatnostou, pri ktorych je vyssie kreditné
riziko dobre zaplatené atraktivnym vynosom, a pritom fundamenty emitentov su velmi
dobre predikovatelné. Investicny vesmir zahina taktiez komodity. Skladba portfé-
lia vychadza z kombinacie mikro a makro pohladu (pristup bottom-up a top-down).
V turbuletnych dobéach sa dynamicky zvySuje podiel konzervantnejSich nastrojov, tj.
predovsetkym dlhopisov a nastrojov penazného trhu, a portfélio je lepSie chranené
proti pripadnym rizikam, zvySenej volatilite a poklesom. V reakcii na aktualne potreby
a vyhlad fond aktivne pracuje taktieZ s menovou poziciou.

Generali Premium Balanced Fund  PVF - EUR

ZmieSany fond, ktory investuje do Sirokého spektra cennych papierov. Opti-
malny mix je dosiahnuty kombinaciou korporaénych dlhopisov a akcii. Odpor-
ucéany minimalny investiény horizont 5 rokov.

Dlhopisova Cast portfdlia (cca 60 % majetku) je kombinaciou korporatnych a Statnych
dlihopisov s globalnym zameranim (s podobnym zlozenim ako Fond Generali korpo-
ratnych dlhopisov). Priemerna doba do splatnosti dihopisov je v8ak v zaujme vyssej
vynosnosti trochu vys$ia. Akciova Cast portfélia (cca 35 % majetku) je zamerana glo-
balne. Rozvinuté trhy su pokryté najméa akciami globalnych znaciek, rozvijajuce sa trhy
su pokryté kombinaciou ETF a jednotlivych akcii. ZlozZenie akciovej Casti je vyberané
metddou TOP-DOWN ¢&ize kombindciou makroanalyz a fundamentalnych analyz jed-
notlivych akcif.

Fond predstavuje variantu pre investorov, ktori chcu mat Siroko diverzifikované a za-
roven vyvazené portfélio. Fond je riadeny aktivne, ¢im mdze investor dosiahnut vyssie
zhodnotenie. Po cely minuly rok bola akciova zlozka portfélia vyrazne (o cca 2/5) pod-
vazena, ¢o obmedzilo pokles fondu. Naopak cca 7 % majetku fondu bolo investovanych
do investi¢nych nastrojov kopirujicich ceny komoditnych indexov, najméa drahych ko-
vov, o prispelo pozitivne. Dlhopisova zlozka portfdlia napriek vyraznej strate na ruskych
dlhopisoch pocas februara nakoniec vdaka aktivnej sprave podobnej Generali Fondu
korporatnych dihopisov prekonala vacsinu dihopisovych indexov. V prvom Stvrtroku
tohto roku 2023 fond pokracoval v raste pri nizkej miere kolisania, k ¢omu pomohli
aj investicie do drahych kovov.
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volatilitu aktiv denominovanych v cudzich menach.

Generali Emerging Europe Fund FVE - EUR

Generali New Economies Fund FNE - EUR Akciovy fond, ktory investuje do spoloénosti operujticich predovetkym v regi-
Akciovy fond, ktory sa Specializuje na krajiny rozvijajucich sa ekonomik. Od- one_ strednej a vychodnej Eurépy a Turecku. Odporicany minimalny investiény
porucéany minimalny investiény horizont 8 rokov. hor!zor)t 8 rokov. . . . . - . . . .
Index MSCI Emerging Markets uzavrel rok o 22,4 % nizsie. Pokles bol tahany predo- Akciove trhy v strednej Eurdpe su vo vyznamnej miere naviazané na zapadoeuropske
véetkym rozhodnutiami globalnych centrainych bank, ktoré zvySovali trokové sadzby trhy. Nimenej rok 2022 vrétil do hry tieZ geopoliticke riziko a rozbil pribeh o rychlejsie
s ciefom bojovat vodi inflécil. Tiez posilfiovanie amerického doléra vyvolalo dalsi tiak rastuicich ekonomikéch a konvergenci. Geograficky blizky konflikt na Ukrajine a zave-
na rad rozvijajucich sa ekonomik. Cina patrila kvoli prisnym opatreniam proti Sireniu denie pasto Qrakonllck.ych qa”' az nadmelzrneho Z‘S,klf pqslalo stredoeurdpske alkmg do
ochorenia Covid-19 medzi krajiny s najhor&imi vysledkami, zatial o trhy krajin produ- hibokych strét a ani mimoriadne vydareny posledny Stvrtrok roku 2022 nezmenil nic na
kujticich a vyvéZajdcich komodity v Latinske] Amerike a na Strednom vychode si viedii skutocnosti, Ze nas region bol jednoznacnym porazenym, kiorému sekundoval snad
dobre vdaka rasticim cenam komodit. Akcie v regidne strednej a wchodnej Eurdpy jedine technologicky Nasdaq. Skokovy a opakovany rast sadzieb v snahe zhodnotit in-
zakondcili rok v Eervenych ¢islach v dosledku agresivneho sprisfiovania menovej politiky flaciu casto atgkUJucu 20%, energeticka kriza, san_kcu_e_a pretrhame obcho;jnych Va?'eb
a negativnych dopadov neogakavanych dani na zisky vefkych spoloénosti v regione. smerom na vychod hlboko poznamenalo ocenenie firiem. Extrémne narastla relativna
Co sa tyka vyhladu na rok 2023, odakdvame postupné ozivenie svetovej ekonomiky, podhodnotenost stredoeurdpskych titulov voci vyspelym trhom aj globalnym rozvijaj-

ucim sa ekonomikam, a indexy nasho regiéonu sa obchoduju za jednociferné nasobky

ktoré bude zavisiet mimo iného na tom, ako skoro Cina opét otvori svoju ekonomiku a ¢i N e o ’
svojich buducich ro¢nych ziskov.

dojde k de-eskalacii rusko-ukrajinskej vojny. V ramci jednotlivych regionov a sektorov
preferujeme Cistych vyvozcov komodit a ekonomiky so silnymi obchodnymi bilanciami
a nizkym dlhovym zatazenim, pozitivne hodnotime aj akcie strednej a vychodnej Eurépy
pri atraktivnych valuaciach a o¢akavanych oziveniach.

Generali Sustainable Growth Fund FSA — EUR

Akciovy fond, ktory investuje do ziskovych a stabilnych svetovych spolo¢nosti
prevazne zaradenych do globalneho akciového indexu MSCI World Minimum Vo-
latility ESG Target. Portfélio fondu je Siroko diverzifikované ako na urovni sekto-
rov, tak aj z regionalneho hladiska. Odpori¢éame minimalny investi¢ny horizont
8 rokov.

AZ do konca roku 2015 fond investoval vyhradne do vyberu z 50 akcii najhodnotnejsich
globalnych znaciek, zaciatkom roku 2016 fond zmenil nédzov a investicnu stratégiu
a roz8iril tak svoj investic¢ny potencidl najméa o region rozvijajicich sa trhov a o sektory,
ktoré nepokryvali akcie globalnych znaciek. Od zaciatku roku 2018 doslo k zmene
Statutu, ¢o fondu umoznilo navysit pozicie v tzv. ETF. V roku 2021 doslo k zmene nazvu
fondu, ¢o odraza vyraznejSie zameranie k akciam s nizkou volatilitou. Od roku 2019, a to
aj navzdory neistotam na trhu v obdobi rozsirenia pandémie COVID-19, zaznamenal
fond konzistenény ndrast odrazajuci pohyb globalnych akciovych trhov (2019: + 20,9
%, 2020: + 10,5 %, 2021: +10,6 %). Celkova zaporna vykonnost roku 2022 vyplynula
z kombinovaného Ucinku neistét spojenych s vojnou na Ukrajine, sprisfiovania menovej
politiky a vysokej inflacie na celom svete a zmieSanych ocakavani ¢o sa tyka globalnych
makroekonomickych trendov v roku 2023. V tomto roku fond zaznamenal narast zatial
nad 4 %. Fond v prvom Stvrtroku tohto roku tazil z ozivenia globalnych akciovych trhov
a prehodnotenia vybranych akcii, napriek tomu zostavame opatrni. V normalizovanych
podmienkach si fond udrzuje potencial profitovat z normalizovanych hodnét inflacie,
aj ked makroobraz stéle zostava ovplyvneny slabou spotrebou. Inflacné tlaky su vSak
neustdle zdrojom neistoty a volatility na trhoch, a to aj napriek solidnym a relativne zdra-
vym fundamentom firiem, do ktorych investuje. V takom prostredi verime, Zze zostane
zachovana chut investorov na akcie s nizSou volatilitou, ktoré generuju vyssi prijem.
Fond tiez plne vyuZiva moZnosti menového zaistenia, ktoré si kladie za ciel' zmiernit

Upozornenie na rizika:

Tento materidl je propagacnym oznamenim. Nejedna sa o ponuku &i verejnd ponuku ani o navrh na uzatvorenie zmluvy. Skor nez urobite akékolvek findlne investicné rozhodnutie, preci-
tajte si, prosim Statut/prospekt prislusného fondu a oznamenie klic¢ovych informacii pre investorov. V tychto dokumentoch ndjdete podrobné informécie vratane informécii o poplatkoch
a rizikach a investi¢nych stratégiach v ¢eskom jazyku; u fondov s domicilom v irsku je prospekt v anglickom jazyku. Dokumenty su dostupné elektronicky na internetovych strankach
spolo¢nosti Generali Investments CEE, investicni spoleCnost, a. s. www.generali-investments.cz. Informacie o aspektoch udrzatelnosti v zmysle nariadenia (EU) 2019/ 2088 su uvedené
na rovnakej adrese, v sekcii Spolecenska odpovédnost a v prospekte/ Statute. Informacie o pravach investora su uvedené v eskom jazyku v dokumente Informacie o Spolo¢nosti, ktory
je k dispozicii na internetovych strankach v sekcii ,O nas”, podsekcii ,Fondy*“. V listinnej podobe su tieto dokumenty k dispozicii v sidle spolocnosti, na jej kontaktnom mieste a u zmluv-
nych partnerov spolo¢nosti. Fond sa riadi aktivne, bez vztahu k referencnému indexu. Naklady a poplatky uvedené v Statute/prospekte a oznamenie kltiCovych informacii sa pouzivaju
okrem iného na iné pokrytie nakladov na obhospodarovanie a administraciu triedy fondov, vratane pripadnych nakladov na verejné ponutkanie a propagaciu a znizuju potencionalnu
vynosnost investicie.

Doterajsia vykonnost nepredpoveda vynosy a investicia moze viest k financnej strate. Zdanenie vynosov zavisi na osobnej situdcii kazdého investora a méze sa v buducnosti zmenit.
V niektorych pripadoch méze byt Vas vynos zvyseny ¢i znizeny v dosledku kolisania menovych kurzov. Investicia do fondov predstavuje akciové, urokové, kreditné, pripadne aj financné,
ekonomicke a politické riziko, dalej tiez menoveé riziko, riziko derivatoy, riziko vyrovnania a riziko nedostatocnej likvidity. Hodnota cennych papierov vydavanych fondom, ktorého suhrnny
ukazovatel rizika je 4 alebo vy&si, sa mdze vyznadovat znadnou kolisavostou. V pripade fondov s domicilom v irsku méze obhospodarovatel rozhodnit o zrugeni opatren prijatych za
ucelom ponukania.
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