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Rozvijejici se trhy: globalni nejistota dopada i na ne,

=~ =

dluhopisy zustavaiji i naddle atraktivni tfidou aktiv

Rozvijejici se trhy nenasly v uplynulych tfrech mésicich jasny
smér. Na viné je predevsim nejistota spojend s obchodnimi
vdalkami, politickymi spory a klimatickou krizi. Pro vSechny
tridy aktiv na rozvijejicich se trzich byl tento rok zatim pozitivni
politickym rizikim navzdory. Uvoliiovani ménové politiky

na rozvijejicich se trzich nejvice ovliviuje pristup centrdlnich
bank v rozvinutych zemich, zejména amerického Fedu

a Evropské centralni banky.

S uvoliiovanim ménové politiky jiz nékteré centrdlni banky rozvije-
jicich se zemi zacali, avSak v oblasti fiskdlni politiky se toho zatim
prilis nestalo. Indie pred dvéma tydny prekvapila trhy, kdyz snizila
sazbu dané ze zisku, coz podpofilo slabnouci tempo hospodarského
rGstu. Cina z(stdva naproti tomu stdle opatrnd, prestoze zadluzeni
vefejného sektoru je stdle nizké. Odbornici se shoduji, 7e Cina md
vhodné podminky pro zavedeni vyznamnéjsich fiskdlnich stimuld, nez
které doposud pouzila. Peking si tak pravdépodobné ponechdva
manévrovaci prostor pro vyraznéjsi navyseni viadnich vydajl v pfi-
padé selhdani jednani o budouci podobé obchodnich vztahii s USA.

Akciové trhy rozvijejicich se zemi ve vleku nejistoty

V srpnu se rozvijejicim se trh{ dafilo méné. Hlavnimi divody byla

krize divéry v Argentiné a slabsi mény, kterym vévodilo oslabeni
¢inského renminbi. Zdrojem nejistoty byla vSak predevsim zvysend
pravdépodobnost tvrdého brexitu poté, co se premiér Johnson pokusil
pozastavit zaseddni parlamentu. Diky klesajicim cendm nékterych
komodit se nedafilo cyklickym sektordm a financim. Naproti tomu
defenzivni sektory, jako je zdravotnictvi, utility a realitni sektor,

si vedly dobre.

Dluhopisy rozvijejicich se zemi: investice s vynosovym

potencidlem podobnym akciovym trhiim

1 | pres vyssi miru kolisdni tato tfida aktiv v uplynulych letech
nezaznamenala dva po sobé jdouci ztrdtoveé roky.

2 Dluhopisy se daji poridit za velmi atraktivni ceny.

3 MMF i Svétovd banka nékolikrat demonstrovaly svoiji politickou
vli pomoci rozvijejicim se zemim, pokud nebudou schopny
spldcet svoje zdvazky.

Nejistota prospiva dluhopistim rozvijejicich se zemi

Rist svétové ekonomiky lehce zpomailil. Inflace v hlavnich svétovych
ekonomikdch klesd, a proto vétsina hlavnich centrdlnich bank
pfistoupila k uvoliovéni ménové politiky. To by mohlo dalSimu
zpomalovdni hospoddrského rdstu zabrdnit. Hlavnim hybatelem bude

i naddle zustdvat vyvoj americko-¢inskych obchodnich vztahd. Vérime,
Ze vynosy dluhopist na rozvijejicich se trzich budou tento rok pozitivni,
protoze tomuto vyvoji prospiva celkovd situace ve svété. Investofi
hledaji aktiva, kterd nesou atraktivni vynos a dluhopisy rozvijejicich
zemi mezi né patfi.

VétSina rozvijejicich se zemi je v dobré kondici, se zdravou ekonomi-
kou, relativné pfiznivou inflaci a podhodnocenou ménou. Vzhledem

k pomérné vysokym vynostim maji v tomto prostiedi centrdini banky
prostor pro uvoliiovani monetdrni politiky a externi financovdni je navic
stabilngjsi, nez tomu bylo v uplynulych letech. To v3e by se mélo pozi-
tivné projevit na vykonnosti této tfidy aktiv ve strednédobém horizontu.

Do karet hraje dluhopistim rozvijejicich se zemi také demograficky
vyvoj. Pocet obyvatel v produktivnim véku v rozvijejicich se zemich
roste, stejné jako jejich kupni sila. Stdle rostouci domdci poptdavka
zUstdva dulezitym faktorem, ktery pozitivné ovliviiuje hospoddisky
rlst téchto zemi.

Odhad vyvoje podilu populace v jednotlivych regionech
ve véku 25 az 64 let v letech 1990-2100
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TIP!' Noveé naleznete v nabidce NN Fond(i korunovou tfidu fondu
NN (L) Emerging Markets Debt (Hard Currency), ktery investuje do
dluhopist rozvijejicich se zemi.
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Vyvoj akciovych trhili ve svété
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Komentar k vyvoji NN Fondu

NN (L) International Czech Short Term Bond (CZK)

Drive NN (L) International Czech Money Market

« V zafi fond odepsal 0,1 %, celkovd vykonnost fondu od zacdtku roku ¢ini 1,1 %.
« CNB ponechala zdkladni trokovou sazbu na 2 %.

* Sazby penézniho trhu i vynosy krdtkodobych dluhopist rostly.

« Vynos do splatnosti portfolia fondu byl na konci mésice 1,68.

NN (L) International Czech Bond (CZK)

« V z&fi byla vykonnost fondu -1,7 %, od za¢datku roku si fond pfipsal vynos 5,8 %.

+ CNB diskutovala zvy$eni sazeb, nakonec viak ke zméné nedoslo.

« Ceny Ceskych dluhopist v priibéhu zaii poklesly.

« Vynos do splatnosti portfolia fondu byl na konci mésice 1,57 % pfi primérné
splatnosti dluhopist 6,9 let.

NN (L) International Central European Equity (CZK)

Drive NN (L) International Czech Equity

« V zdfi si fond ptipsal 0,5 %, od zacdtku roku 4,8 %.

« Stfedoevropské akciové trhy v zafi mirné rostly.

* Nejlépe si vedlo Rumunsko, Polsko zakongilo z&fi témér beze zmény.

« Trhy nervézné o€ekavaji konecny verdikt Evropského soudniho dvora ve véci
cizoménovych hypoték poskytnutych polskymi bankami.

» Nejlépe si vedl spotiebitelsky sektor, ktery rostl diky dobrym prodejim
dvoucifernym tempem.

NN (L) First Class Multi Asset (CZK)

« V z&fi byla vykonnost fondu -0,1 %, od za¢dtku roku 4,5 %.

» Makroekonomické udaje i o¢ekavani vysledki hospodareni naznacuji
pokracujici ekonomické zpomaleni, presto trhy na zacatku zafi rostly.

« V pribéhu mésice jsme navysili podil evropskych akcii na neutrdlni pozici.

* Na ¢dasti americkych akciovych pozic jsme realizovali zisky, kterych jsme
dosdhli v pribéhu cervence a srpna.

« Zcela jsme uzavreli nasi pozici na stfibie a ¢dstecné na zlaté.

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable (CZK)

« Fond si v zafi pfipsal 0,5 %, od za¢atku roku dosahuje jeho vykonnost 16,0 %.

« Z regiont preferujeme USA pfed Evropou.

» Vzhledem k ndruastu vynost dluhopist se piekvapivé dobie dafilo realitam
a utilitdm.

* Nejistotu spojenou s geopolitickymi riziky se dafi vyvazovat uvolnénim ménové
politiky, fiskalni stimuly by vSak podpofily trhy jesté vice a mohly by pomoci
predejit recesi.

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK)

« V zdfi si fond ptipsal vynos 1,2 %, od zacdtku celkem 17,5 %.

« Daitilo se japonskému, britskému a evropskému akciovému trhu.
Jde o trhy, kterym se dafi, kdyz se hospoddisky rust zlepsi a vynosy dluhopist
vzrostou.

* Japonsko tézilo z oslabujiciho jenu. Evropskeé trhy povzbudilo avizované
uvolnéni politiky ECB.

« Velké rozdily ve vykonnosti byly mezi sektory. Nejlépe si vedly finance, kterym
pomohl prudky rist dluhopisovych vynosu.

NN (L) Global High Dividend (CZK)

« Zdfijova vykonnost fondu byla 5,3 %, od zacdtku roku 19,6 %.

 Rust trha na za¢atku zafi byl prekvapivy.

« Ve druhé poloviné mésice se dafilo zejména defenzivnim akciim a po ristu
na zacatku zafi poklesly také vynosy dluhopisu.

» Kromé financ¢niho sektoru si dobre vedla také energetika, zejména po
prudkém rustu ceny ropy, kterd nasledoval Gtoky na irdnska tézebni
zafizeni.

Vykonnosti vybranych NN Fondti

meésicni udaje za obdobi od 31. 8. do 30. 9. 2019

Fond 2GFi 1rok 5let zaédtﬁg

roku
NN (L) Internat. Czech Short Term Bond (P Cap CZK) -0,1% 12% -09% 11%
NN (L) International Czech Bond (P Cap CZK) -17 % 71% 0,6 % 5,8 %
NN (L) Internat. Central European Equity (P Cap CZK) 05% -2,6% 187 % 4,8 %
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) -0,1% 11% n/a 45 %
NN (L) Patr. Balanced Europ. Sustainable (X Cap CZK) 0,5 % 82% 16,4 % 16,0 %
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) 12% 53% 299 % 175 %
NN (L) Global High Dividend (X Cap CZK) 53% 61% 262%  196%

Data k 30.9.2019 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 prislusnymi orgdny nebo pravnimi pfedpisy, a proto by si investofi méli sami ziskat informace o pfipadnych registracnich ¢i ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym
investicim v rdmci své jurisdikce. Za ztrdtu, kterd by mohla ¢tendti pfipadné vzniknout pouzitim informaci uvedenych v tomto dokumentu, nenese NN Investment Partners C.R., a.s. zddnou zodpovédnost.
S investovanim jsou spojena nékterd rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich. Hodnota investice mize kolisat a neni zarué¢ena ndvratnost investované ¢astky. Upozorfiujeme také na mozné
kolis@ni vynost z diivodu vykyvi ménového kurzu. Viechny dilezité informace a dokumenty tykajici se zmifiovanych fondu, véetné souvisejicich rizik a ndkladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz



