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Bidenovo vitézstvi a pokrok ve vyvoji vakciny
zlepsily ekonomicky vyhled pro rok 2021

® Bidenovo vitézstvi zmirnilo nejistotu na trzich,
demokraticko-republikdnska viada predstavuje prislib stability
bez razantnéjsich reforem

® Nadéji pro ukonéeni koronakrize dava pokrok ve vyvoji vakciny
proti koronaviru

@ Cinské vedeni potvrdilo ambici udrzet 5% ekonomicky rist

Cinské ekonomiky

Ekonomicky vyhled pro pfisti rok se zna¢né rozjasnil a pozitivni
zprdvy na tfech raznych frontach zvysily chut investora riskovat.
Vyhra Joe Bidena v americkych prezidentskych volbach zmirnila
politickou nejistotu. Americky Sendt s nejvétsi pravdépodobnosti
ovlddnou republikdani, coz snizi riziko vyrazného zvyseni
korpordtnich dani nebo zpfisnéni regulace. Prilom ve vyvoji
vakciny proti koronaviru od spole¢nosti Pfizer a BioNTech
predstavuje dlouho ocekdvané vychodisko z aktudlni krize. Pozitivni
vysledky testl vykazuji 90% ucinnost, coz ddva nadéji, ze

k ploSnému zavedeni vakciny dojde dfive, nez se o¢ekdvalo. A do
tretice — neddvné zaseddni ¢inské komunistické strany potvrdilo
ambici udrZet tempo rlstu ¢inské ekonomiky kolem 5 %
prostfednictvim inovaci a domdci spotfeby. Trhy reagovaly nadSené
a globdlni akcie vzrostly od voleb o 8 %.

Bidenovo vitézstvi zmirnilo politickou nejistotu na trzich,
rozdélend vldda je prislibem stability

Vitézstvi Joe Bidena ucinilo politiku USA predvidatelnéjsi zejména
diky nizsi nejistoté ohledné zahrani¢nich vztahd a dostateénému
prostoru pro schvdleni nového bali¢ku fiskalnich stimuld. Vétsinu ve
Snémovné reprezentantl ziskaji s nejvétsi pravdépodobnosti demo-
kraté, zatimco v Sendtu budou mit vétsSinu republikdni. Rozdélend
vlada povede k omezeni velikosti fiskdlniho bali¢ku. Klicové body
Bidenovy agendy, jakymi jsou podpora pro domdcnosti s nizkymi

pfijmy, novy zpUsob financovani mistni a stdtni spravy a smysluplny
program modernizace infrastruktury, vSak zfejmé projdou.

Néktefi investofi by mozna preferovali, aby demokraté ziskali vétsinu
také v Sendatu, diky ¢emuz by mohly byt nové fiskalni stimuly vyssi.
Nepochybnou vyhodou rozdélené viddy vSak je, Ze nedojde

k Zzaddnému vyraznému zvyseni dani. Totéz plati pro zavedeni
prisnéjsi regulace pro velké technologické firmy a banky. Oboje bude
totiz obtizné prosadit pfes Sendt kvli republikdnské vétsiné. Doslo
tak k odstranéni podstatné ¢dsti nepredvidatelnosti, kterd béhem
Trumpova predsednictvi tolik otfdsala finanénimi trhy. Zatimco
nékteré z Bidenovych fiskalnich plani podporujicich ekonomicky
rdst pravdépodobné projdou, politika vyssich dani a pFisnéjsi
regulace, kterd by americkym firmdam snizila zisky, nebude
pravdépodobné Kongresem schvdlena.

Pokrok ve vyvoji vakciny proti koronaviru

90% ucinnost vakciny vyvijené spole¢nosti Pfizer a BioNTech
predcila veskerd ocekavani. To zvysSuje Sance na rychly proces
schvalovani, pficemz ke schvdleni dojde zfejmé do konce roku.
Znamend to také, Ze vakcina by mohla byt plosné zavedena jiz ve
druhém Ctvrtleti pfistiho roku, coz je o Ctvrtleti dfive, nez jsme
predpoklédali v nasem zakladnim scénari dalsiho vyvoje. Dosavadni
dobré vysledky by pak mély presvédcit vice lidi k o¢kovani. To by
zvysilo kolektivni imunitu a podpotilo zruseni viadnich natizeni

0 omezeni pohybu.

Pokud by alespon jedna vakcina mohla byt plosné zavedena ve
druhém ctvrtleti p¥istiho roku, vyhlidky na globdlni riist v roce 2021
by se prudce zlepsily. Kdyz k tomu zohlednime také stdvajici
monetarni a fiskalni stimuly, mohlo by globdlini oZiveni daleko pred¢it
soucasnd ocekavdni.
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Vyvoj akciovych trhu ve svété
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Komentar k vyvoji NN Fondu

NN (L) International Czech Short Term Bond (CZK) 4 -0,2% | 1 +2,0% YTD

» Sazba penézniho trhu CZEONIA (50 % benchmarku) se nezménila a vynos do
splatnosti kratkodobych ¢eskych statnich dluhopist (50 % benchmarku) mirné
vzrostl.

« Negativni vykonnost zplsobilo pfecenéni jednoho firemniho dluhopisu a ¢aste¢né
vyssi durace portfolia.

» Od zacatku roku vsak fond prekondva vétsinu své konkurence.

« Primérnéd durace fondu klesla na 1,87 roku a primérny vynos do splatnosti vzrostl
na 0,5 %.

NN (L) International Czech Bond (CZK) 4 -0,8% | 1 +4,8 % YTD

« Vynosy do splatnosti 10letych statnich dluhopist vzrostly, zatimco u 2letych mirné
poklesly. Vynosova kfivka se zestrmila nejvice za letosni rok.

« Negativni vykonnost fondu byla zpisobena zejména odlisnym ocenénim.

» Prodali jsme eurové pozice v rumunskych statnich dluhopisech a nakoupili eurové
emise dluhopist spole¢nosti MOL.

« Volnou hotovost jsme investovali do stfednédobych ¢eskych statnich dluhopisu.

« Primérnd durace klesla na 7,1 roku a pramérny vynos do splatnosti vzrostl
na 0,99 %.

NN (L) Internat. Central European Equity (CZK) ¥ -5,4 % | 4 -21,7 % YTD

« V dusledku druhé viny pandemie stfedoevropské akcie spoleéné se zbytkem
Evropy klesaly.

« Nejisty hospoddisky riist a negativni vyhled maji nepfiznivy dopad na ropné
spoleénosti z divodu poklesu poptdvky po pohonnych hmotdéch.

« Fond pfekonal sviij bechmark. Negativni vykonnost ovlivnilo vy$si zastoupeni
konkrétnich tituli ze sektort IT, technologii a spotieby.

» Z kratkodobého pohledu jsme k dalSimu trznimu vyvoji velmi obeztetni,
dlouhodobé jsme vsak naddle presvédceni o rlistovém potencidlu regionu.

NN (L) First Class Multi Asset (CZK) 4 -0,3% | 4 -1,8 % YTD

« Akcie a nemovitosti klesaly, zatimco komodity a spready u dluhopist se vyvijely
pfiznivé.

« Negativni vykonnost byla zpisobena pfedevsim poklesem akciovych trhi.

« Ztraty fondu zmirnil p¥iznivy vyvoj dluhopist investi¢niho stupné i dluhopist
s vy$Simi vynosy.

« Rizikovou slozku portfolia jsme snizili na 36,2 %, prodejem ¢dsti pozic
v americkych a japonskych akciich klesl celkovy podil akcii na 21,6 %.

« Prodali jsme také pozice v nemovitostnim sektoru, ktery trpi kvali pokracujicim
ekonomickym restrikcim a nérdstu trendu e-commerce a prdce z domova.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (CZK) ¥ -1,9 % | t +1,4 % YTD

« Evropskeé akciové trhy klesaly vlivem zavedeni novych restrikci k zamezeni Siteni
koronaviru v fadé evropskych zemi.

 Dluhopisové trhy v EU dle indexu Bloomberg Barclays Euro Aggregate naopak
mirné vzrostly +0,84 %.

» Fond zaznamenal negativni vykonnost, od za¢dtku roku se vsak stale drzi
v pozitivnim teritoriu.

* | pfes sou¢asnou zvySenou volatilitu udrzujeme pro nasledujici kvartal pozitivni
nahled na rizikovéjsi aktiva. Nadéje ndvratu k normdlu vzbuzuje zjm. pozitivni
pokrok ve vyvoji vakciny.

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK) 4 -0,8 % | 4 -1,0 % YTD

« Svétové akcie dle indexu MSCI All Country World (v EUR) odepsaly -1,78 %.

« Akcie a nemovitosti klesaly, zatimco komoditdm a spreaddm dluhopist se dafilo.

« Z pohledu sektor( se dafilo financim, sitovym odvétvim a komunikacim,
nepfiznivy vyvoj zaznamenaly energie, zdravotnictvi a technologie.

« Fond pfekonal svij benchmark.

* Potencidlni schvdleni ploSného zavedeni vakciny pfedstavuje ndvrat k normalu.
Doufame rovnéz v zavedeni dal3ich stimuld, a proto udrzujeme pozitivni vyhled
na rizikova aktiva.

NN (L) Global Sustainable Equity (CZK) ¥ -3,0 % | 1 +10,0 % YTD

» Vysoka volatilita negativné ovlivnila svétové akciové trhy, které celkové poklesly,
ackoliv byly zfejmé znacné rozdily mezi regiony.

« Diky silnému zotaveni ¢inské ekonomiky se nejlépe dafilo Asii, naopak nejhife si
vedla Evropa.

« Firmy v portfoliu fondu dlouhodobé tézi z trendli souvisejicich s udrzitelnosti.

« Pozitivni zprévou je jaok vyhra Joe Bidena, ktery se chce znovu pfihldsit
k pafizské klimatické dohodé a podpofit rozvoj obnovitelnych zdrojd energie, tak
zavazek Ciny k postupnému snizovdni emisi uhliku.

« Na vykonnosti fondu se negativné podepsaly firmy ze sektoru financi
a nezbytného spottebniho zbozi.

Vykonnosti vybranych NN Fondu

mésicni udaje za obdobi od 30. 9. do 31.10. 2020

Fond fijen 1rok 5let zuédtﬁg

roku
NN (L) Internat. Czech Short Term Bond (P Cap CZK) -0,2% 2,0 % 13% 2,0%
NN (L) International Czech Bond (P Cap CZK) -0,8 % 31% 04% 4,8 %
NN (L) Internat. Central European Equity (P Cap CZK) 54% -194% -2,0% 21,7 %
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) -0,3% -0,7 % 0,1% -1,8%
NN (L) Patr. Balanced Europ. Sustainable (X Cap CZK) -19% 41% 13,8 % 14%
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) -0,8 % 30% 19,7 % -1,0%
NN (L) Global Sustainable Equity (X Cap CZK) -30% 178 % n/a 10,0 %

Data k 31.10 2020 Zdroj: NN Investment Partners

Pravni upozornéni

Tento dokument md pouze informaéni charakter, nejednd se o nabidku ke koupi cennych papird, jeho text neni pravné zavazny a nesmi byt pouzit za tc¢elem prodeje investic nebo upisovani cennych papirt
v zemich, kde je to zakdzdno pfislusnymi orgdny nebo pravnimi predpisy. Investofi by si méli sami ziskat informace o pfipadnych registracnich ¢i ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym investicim
vrdmci své jurisdikce. Za ztratu, kterd by mohla ¢tendfi pfipadné vzniknout pouzitim informaci uvedenych v tomto dokumentu, nenese NN Investment Partners C.R., a.s. Zddnou zodpovédnost. S investovdnim
jsou spojena nékterd rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich. Hodnota investice muze kolisat a neni zaru¢ena ndvratnost investované ¢astky. Upozorfiujeme také na mozné kolisani vynost
z dlvodu vykyvi ménového kurzu. Vsechny dulezité informace a dokumenty tykajici se zmifiovanych fond, véetné souvisejicich rizik a nakladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz



