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sektory: kdy do nich investovat?

poptavky omezovat vyrobni kapacity, klesaji prodeje i zisky.
Necyklické, defenzivni akcie se naproti tomu vyviji zhruba ste-
jné bez ohledu na stav ekonomiky.

Investofi dosahuji pfi pokusech c¢asovat trh, tedy pfi snaze
trefit vrchol pro prodej a dno pro nakup, nevalnych
vysledku. Kratkodobé plisobi na ceny akcii spoustu faktora,
které je velmi tézké odhadnout. To vSak neznamenj, ze
investofi nemohou dosahovat vyssich vynost nebo se vyh-
nout zbytecnym ztratam. Staci porozumét hospodarskému
cyklu a pochopit, které dlouhodobé faktory jejich investice
chrani a diky kterym mohou vice vydélat.

Cenu akcii, které v podstaté predstavuji podil na budoucich
ziscich, zcela prirozené ovliviiuje ekonomika a jeji cyklus.
Podle predmétu podnikani je pak vyvoj zisku firmy rGizné
citlivy na vyvoj hospodatstvi, které zcela pfirozené strida faze
rastu a poklesu. Proto dava z dlouhodobého hlediska smysl

pFizpGsobovat investi¢ni strategii pravé hospodafskému cyklu.

Které akcie jsou cyklické?

Zpravidla tak oznacujeme akcie firem, jejichZ byznys je
vyrazné ovlivnén ekonomickymi zménami a disponibilnim pfi-
jmem domadcnosti. Tyto firmy nabizi produkty nebo sluzby,
které se nejlépe prodavaji ve chvili, kdy ekonomika roste.

PFijmy domdcnosti v tu chvili také rostou a lidé maji tendenci
kupovat luxusnéjsi zbozi. Dafi se automobilovému sektoru,
trhu s bydlenim, zabavé nebo zbozi dlouhodobé spotreby.
Prodeje téchto firem rostou a s nimi i ceny akcii. KdyZ je vSak
ekonomika ve fazi recese, lidé utraceji za vyse uvedené méné,
coz prodeje téchto firem ovliviiuje negativné. Jejich marze
klesaji, stejné tak ziskovost a v disledku toho klesa i cena
akcii.

Kdy investovat do cyklickych akcii?

Cyklické akcie téZi z ristu hospodafstvi dané zemé. Kdyz se
ekonomice dafi a lidem rostou pfijmy, pofizuji si naptiklad
nova auta, bydleni nebo se pousti do rekonstrukce. BEhem
ekonomické recese lidé utraci méné a omezuji vydaje, Setti.
V této fazi ekonomiky zacinaji firmy v disledku mensi
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Cyklické akcie jsou vice volatilni, jejich ceny ve srovnani

s defenzivnimi akciemi vice kolisaji. Kdyz ekonomika roste,
ceny cyklickych akcii ¢asto rostou rychleji. Ve fazi recese jejich
ceny ztraci hodnotu rychleji nez trh. Necyklické akcie naopak
v ristové fazi rostou méné a ve fazi recese méné ztraci.

Defenzivni, necyklické akcie jako stabilizacni prvek
Defenzivni akcie jsou oznacovany jako necyklické. Vyplaci kon-
stantni dividendu a dosahuji stabilnich zisk(l bez ohledu na fazi
ekonomického cyklu. At se ekonomice dafi jakkoliv, lidé kazdy
den stale pouzivaji zubni pastu, uzivaji léky, spotfebovavaji
vodu, elektfinu nebo plyn.

Ani béhem recese nemaji domacnosti tendenci omezovat
spotrebu tohoto typu zbozi. Je zrejmé, Ze necyklické
defenzivni akcie jsou schopny nést pozitivni vynosy i béhem
hospodarského poklesu, protoZe spotieba produkttd takovych
firem zGstava stabilni.

Jak na to?

Vyuzit mlzZete sektorové fondy, ze kterych si sestavite vlastni
investi¢ni portfolio v zavislosti na vyvoji hospodarského cyklu.
To ale byva pro vétsinu drobnych investor( pomérné obtizné.
Ne kazdy ma totiz dostatecné znalosti, prostiedky a Cas, ktery
je nutno vybéru konkrétnich akcii vénovat.

Pokud si na sektorové investovani netroufate, vhodnou alter-
nativou jsou Siteji zamérené podilové fondy, které tuto sek-
torovou alokaci provadéji za vas. Nemusite tak sledovat déni
na kapitalovych trzich a sami se rozhodovat, kam investovat.
Profesionalni manazefi dokazou flexibilné reagovat na vyvoj
trzniho prostredi a upravovat portfolio fondu podle toho,
kterému sektoru se pravé dafi.

www.nnfondy.cz
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Vyvoj akciovych trhi ve svété

USA

brezen 2019 YTD
Dowlones 0,0% 112%
S&P500 18% 131%

Stiedni Evropa Rusko
brezen 2019 YTD bfezen  2019YTD
CR-PX 03% 89% |=, RTSI 0,8% 12,1%
| Madarsko-BUX  3,3% 65% | =
Polsko - WIG 04% 34% _
Rumunsko-BET ~ 4,8% 9,0%
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Brazilie

biezen 2019 YTD
1BOV 0,2% 8,6%

Zapadni Evropa
biezen 2019 YTD
Euro Stoxx50  1,6% 11,7%

bfezen  2019YTD
Nikkei 225 -0,8% 6,0%

Cina

brezen  2019YTD
Shanghai 51%  239%

Indie

bfezen 2019 YTD
Sensex 18% 12%

Komentdar k vyvoji NN Fondu

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

Drive NN (L) International Czech Money Market

® V bieznu si fond pfipsal 0,13 %, od zacatku roku celkem 0,20 %.

® Depozitni sazby penézniho trhu stagnovaly, zatimco vynosy krdtko-
dobych dluhopisti lehce klesly.

® Fond mirné prekondva svij srovndvaci index.

® Primérna splatnost dluhopist je 0,41 roku.

© CNB ani v bfeznu zékladni trokovou sazbu nezménila, ta zastavé na
1,75 %.

NN (L) International Czech Bond (CZK)

® V bieznu byla vykonnost fondu 0,64 %, od za¢atku roku 0,75 %.

® Fondu se dafi lépe nez srovndvacimu indexu.

® Vynosy dluhopist v bieznu klesly.

® Primérnad splatnost dluhopist v portfoliu je 6,38 roku.

® Zakladni drokova sazba zdstdvé po bieznovém zaseddani CNB stdle
na urovni 1,75 %.

NN (L) International Central European Equity (CZK)

Drive NN (L) International Czech Equity

® V bfeznu dosahl fond vykonnosti 0,18 %, od za¢dtku roku jiz 5,31 %.

o Stredoevropskym akciovym trhiim se v bfeznu dafilo.

® Dafilo se Rumunsku, protoZe pivodné pldnované sektorové dané by
mély byt nizsi.

© Madarsky akciovy trh rostl, Cesky trh uzaviel mésic bez vyrazné zmény.

® Polsky trh naopak mirné klesl, predevsim diky slabému vykonu utilit
a energetickému sektoru.

NN (L) First Class Multi Asset (CZK)

® Breznovd vykonnost fondu byla 0,65 %, 2,45 % od zac¢atku roku.

® V bieznu se dafilo rizikovym aktiviim, nejvice akciim a realitam.

® Trhim pomohly zejména pozitivni vyjadieni ECB a FEDu.

® Americkym akciim se dafilo 1épe nez evropskym, vynosy evropskych
dluhopist se propadly do negativniho pdsma.

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable (CZK)
® Fond si v bfeznu pfipsal vynos ve vysi 2,35 %, od zacatku roku ¢ini
vykonnost fondu 8,11 %.

Zdroj: Bloomberg

® Nejlépe se vedlo defenzivnim akciovym tituldim a realitGm.

® Kv(li obavam z recese a priznivé politice centralnich bank poklesly
vynosy dluhopist.

® Vynosy némeckych dluhopisti se vrdtily zpét do negativniho pasma.

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK)
® V bieznu byla vykonnost fondu 1,43 %, od zacatku roku 10,48 %.
Naddle pretrvavd monetdrni politika pFiznivé pro trhy.

VSechny tfidy aktiv se v bfeznu vyvijely pozitivné az na komodity.
Ekonomickd data zdstdavaiji slabd, ale postupné se zlepsuiji.

Zatimco zacdatkem roku se na kladné vykonnosti fondu podilely spise
cyklické akcie, nyni zacinaji pfevazovat defenzivni tituly.

NN (L) Global High Dividend (CZK)

® V breznu si fond pfipsal vynos ve vysi 1,65 %, od za¢atku roku jiz 11,59 %.
® Za pozitivnim vyvojem stoji pfiznivd holubici politika centrdlnich bank.
® Defenzivnim titulim se vedlo lépe nez cyklickym.

® Jedinym sektorem, ktery v bfeznu ztrdacel, byly finance.

Vykonnosti vybranych NN Fondu

mésicni Udaje za obdobi od 28. 2. do 31. 3. 2019

Fond biezen 1rok S5let YTD 2019
NN (L) Inter. Czech Short Term Bond (P Cap CZK) 0,13% 029%  -197% 0,20%
NN (L) International Czech Bond (P Cap CZK) 0,64 % 0,13% 0,24% 0,75%
NN (L) Inter. Central European Equity (P Cap CZK) 0,18% 063% 2324% 531%
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) 0,65 % 0,36% n/a 2,45%
NN (L) Patrim. Balanced Europ. Sustainable (X Cap CZK) ~ 2,35% 231%  10,58% 8,11%
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) 1,43% 706%  31,22%  1048%
NN (L) Global High Dividend (X Cap CZK) 1,65% 842%  3015%  11,59%

data k 31.3.2019 Zdroj dat: NN Investment Partners

Pravni upozornéni

Tento dokument md pouze informacni charakter, nejedna se o nabidku ke koupi cennych papir(, jeho text neni pravné zavazny a nesmi byt pouZzit za G¢elem prodeje investic nebo
upisovani cennych papiri v zemich, kde je to zakdzéno pfislusnymi orgadny nebo pravnimi pfedpisy, a proto by si investofi méli sami ziskat informace o pfipadnych registraénich ¢i
ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym investicim v rdmci své jurisdikce. Za ztratu, ktera by mohla ¢tenati 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 mlzZe kolisat a neni zaruena nédvratnost investované ¢astky. Upozorriujeme také na mozné kolisani vynost z divodu vykyvi ménového kurzu. V3echny dlleZité
informace a dokumenty tykajici se zmifiovanych fondd, véetné souvisejicich rizik a ndkladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz





