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Ekonomické oziveni ve stredni Evrope

Globalni ekonomické oziveni zatim predcilo ocekavani. Pozitivni
vyvoj ekonomickych dat, jakymi byl pokles nezaméstnanosti

v USA, vyvoj PMI eurozdny &i rust exportu z vychodni Asie,
prevazil nad obavami z Sifeni Covidu-19. Pokracuje rovnéz
bezprecedentni podpora ze strany viad a centrdlnich bank.
Investofi proto naddle doufaji v prudké zotaveni ve tvaru
pismene ,,V¥. Rekordmany rdstu se staly opét americké akcie
tazené akciovymi tituly technologickych giganta, rozvijejici se
trhy za globalnim vyvojem zaostavaly.

Jak se dafilo ceské ekonomice

Pokles HDP ve druhém ¢tvrtleti roku dosdhl rekordnich -11 %

v dusledku poklesu zahrani¢ni a domdci poptdvky. Je vSak nutno
dodat, Ze investofi se obdvali poklesu jesté vyraznéjsiho, proto Slo
o pozitivni prekvapeni. Cenovd hladina v srpnu meziro¢né vzrostla
0 3,3 %, inflace se oproti Cervenci mirné snizila, presto zlstava nad
toleranénim pdsmem CNB. Ta ponechdavd zdkladni Grokovou sazbu
na 0,25 %. Zdd se, Ze si nechdvd misto pro jeji dalsi snizeni, kdyby
bylo nejhlf. Zaroven vsak prohldsila, Ze sazby ponechad stabilni
nejméné do ¢ervna pfistiho roku.

Mira nezaméstnanosti zUstala i v srpnu na urovni 3,8 %. Avsak tato
hodnota nemusi vérné odrdzet realitu vzhledem k bézicimu vliadnimu
programu Antivirus na podporu zachovdni pracovnich mist, diky
némuz zatim nedos$lo k razantnéjSimu propousténi.

Stredoevropské akcie podpofilo oziveni finan¢niho sektoru
Stredoevropské akciové trhy v srpnu rostly v souladu s trhy
svétovymi. K rlistu pfispélo zejména oziveni finanéniho sektoru

v celém stfedoevropském regionu. Poptdvka po novych pljckdch
a hypotékdch byla totiz vyssi, nez se oc¢ekdvalo. Naddle vSak
pretrvavd nejistota ohledné moratoria pro odloZeni spldatek tvér(,
jehoz dlsledky se teprve projevi a Ize je jen tézko predvidat.

V souladu s celosvétovym vyvojem se na pozitivnim vyvoji podilel
také sektor IT, technologii a spotfebniho zbozi. Rekordmanem
regionu byly rumunské akcie, které prudce vzrostly.

Navzdory optimistické ndladé na trzich zastdvame opatrni. Nelze
vyloudit, Ze s druhou vinou narlstu pfipadi ndkazy Covidem-19 dojde
k dalSimu oslabeni ekonomickeé aktivity. Dopady koronakrize nejsou
podle nds zatim zcela zndmy. V poslednich letech byla ekonomika ve
fézi rastu. Nezaméstnanost byla rekordné nizkd, coz vyvolavalo tlak
na rast mezd, a vyssi pfijmy dovolovaly domdcnostem vice utrdcet.
Potencidlni atlum spotfebitelské poptdavky, jakozto kli¢ového tahouna
ekonomického rlistu poslednich let, by mohl ohrozit zisky firem.

Jsme vsak presvédcéeni, ze z dlouhodobého pohledu bude rist
stfedoevropskych trhi pokracovat diky lepsimu rastovému
potencidlu, nizkému zadluzeni mistnich ekonomik, nizsi
nezaméstnanosti a flexibilnéjSimu trhu préce.

Jaké bylo Iéto roku 2020 pohledem domdaciho dluhopisového
trhu?

Bezesporu zajimavé. Po nadprimérném druhém étvrtleti letoSniho
roku, kdy v diisledku snizeni reposazby CNB na 0,25 % dosdhly Eeské
statni dluhopisy patrné nejlepsiho vykonu v historii, se vzestup
dluhopisovych cen zastavil. PGvodni o¢ekdavani poklesu sazeb az

k technické nule a pouziti dal$ich mimotadnych prostfedkd, jako jsou
kvantitativni uvolfiovéni, zdporné sazby ¢i manipulace devizovych
kurzl, se v disledku rostouci inflace vytratilo. Misto toho se oéekavd,
Ze sazby budou stabilni az do pFistiho roku, kdy by mohly opét rist.

V krizi 2008-2009 se ¢eskd ekonomika zdaleka nepropadla jaoko
letos. Trvalo &tyfi roky, nez CNB snizila sazby k technické nule

na 0,05 %. Az po dlouhé dobé, v srpnu 2017, zvedla centrdini banka
urokové sazby z 0,05 % na 0,25 %. Stalo se tak témér devét let

po padu Lehman Brothers a zhruba osm a pul roku ode dna
hospoddrské krize.

Doufejme, Ze se z letosniho dna nebudeme zvedat tak dlouho. Moznd
ptijde oziveni v podobé fungujici vakciny na Covid-19, miliardy lidi se
nechaji ockovat a kli¢ovym odvétvim ekonomiky se otevie cesta

k dalsi mozné existenci. Ale Ze by se to vse stihlo za rok? No uvidime.
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Vyvoj akciovych trhu ve svété

Stredni Evropa Rusko
srpen 2020 YTD srpen 2020 YTD
USA CR-PX 24% 19,0 % RTSI 20%  -187%
srpen  2020YTD Madarsko-BUX ~ 05%  -244%
0 - 0y
Dow Jones  7.6% 0:4% Polsko - WIG 23%  -107%
0y 0
S&P 500 0% 83% Rumunsko-BET  74%  -9.8%
53 aand
Japonsko
M < spen 2020 YTD
Nikkei225  66% 22%
— Cina
Brazilie
srpen 2020 YTD
srpen 2020 YTD Shanghai 26% 3%
1BOV 34%  441% Zdpadni Evropa Indie anghat 287 i
srpen 2020 YTD srpen 2020 YTD y
Euro Stoxx 50 31% -12,6 % Sensex 27% -6,4 %

Zdroj: Bloomberg

Komentar k vyvoji NN Fondu

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

* Z kratkodobého pohledu fond mirné zaostdvd, od zac¢dtku roku ale vétsinu
konkurence prekondvd.

* Primérnd durace fondu se k 17. zati zvysila na 1,99 a prdmérny vynos
do splatnosti klesl na 0,40 %.

+ Naddle udrzujeme vy$si primérnou duraci fondu, protoze oéekdavame, ze CNB
mUze zdkladni Urokovou sazbu snizit.

NN (L) International Czech Bond (CZK) 4 -0,6 % | t +4,1% YTD

* Dlouhodobé sazby opét mirné vzrostly.

» Srpnovd vykonnost fondu byla zapornd, diky vyssi duraci vsak fond od zacdtku
roku prekondva vétsinu své konkurence.

* Prodali jsme madarské a ¢eské statni dluhopisy se splatnosti v roce 2021
a nakoupili sttednédobé ¢eské statni dluhopisy.

« Primérny vynos do splatnosti fondu vzrostl na 1,04 %, primérnd durace naopak
klesla na 7,18 roku.

« Naddle udrzujeme vyssi primérnou duraci v porovndni s benchmarkem i trhem,
protoze ocekdavame, Ze vzhledem k pomalému ekonomickému oziveni mize
CNB zékladni sazbu jesté snizit.

NN (L) Internat. Central European Equity (CZK) 1 +2,7% | ¥ -14,7% YTD

« Stiedoevropské akciové trhy v srpnu rostly v souladu s trendem na svétovych
trzich, podporeny navic oZivenim ve finanénim sektoru.

« Nejlépe se dafilo rumunskym akciim, které béhem mésice prudce
vzrostly diky nad o¢ekdvani dobrym vysledkim domdciho finan¢niho
sektoru.

« Pozitivni zhodnoceni fondu bylo podpofeno zejména vykonnosti jednotlivych
akciovych titulli z oblasti IT, technologii a spotfebniho zbozi.

« V portfoliu fondu jsme posilili zastoupeni polskych energetickych akcii a vybrali
jsme ¢ast ziskl z nasich investic v Rumunsku a Madarsku.

NN (L) First Class Multi Asset (CZK) t +0,6 % | 4-0,4% YTD

» Srpen byl pfiznivy pro rizikovéd aktiva, rostly hlavné akciové trhy. Dafilo se hlavné
cyklickym sektortim.

« Cena zlata dosdhla na zac¢dtku mésice rekordnich hodnot, po ¢emz ndsledovalo
hromadné vybirani ziskd.

» Svétové dluhopisové trhy zaznamenaly smiSené vysledky.

« Pozitivnimu zhodnoceni fondu pfispél riist akcii, konzervativnéjsi slozka
portfolia méla naopak negativni vliv.

« Znovu jsme zvysili zastoupeni akcii v portfoliu. Podil rizikové slozky tak vzrostl
na 48 %.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (CZK) t +1,8 % | 1 +2,0 % YTD
« Evropské akciové trhy rostly, ackoliv zaostdvaly za SirSim indexem svétovych
akcii v ¢ele s USA.

» Evropské dluhopisové trhy méreno indexem Bloomberg Barclays Euro
Aggregate mirné ztrdcely (-0,5 %) a zaznamenaly smisené vysledky.

« V souladu se svoji vyvdzenou evropskou strategii nemohl fond plné vyuZit
silného rastu americkych akciovych trha, i pfesto od za¢atku roku piekonava
ostatni smisené fondy v nasi nabidce.

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK) 1 +3,7% | *+0,3% YTD

« | pres slozité politicko-ekonomické prostiedi ve svété, rizikovd aktiva
pokracovala v ristovém trendu.

« Siteni viru sice zrychlilo, ale viddy po celém svété se s tim snazily vyporadat
tak, aby nemusely zavddét plosné uzavirdni ekonomik, coz trhy vnimaly
pozitivné.

« Index svétovych akcii MSCI All Country World (v EUR) v srpnu zhodnotil
04,9 %, evropské dluhopisové trhy mirné ztrdcely.

« Trzni prostfedi vnimdme jako pfiznivé pro rizikova aktiva a v portfoliu fondu
preferujeme akcie a firemni dluhopisy.

NN (L) Global Sustainable Equity (CZK) 1 +5,6 % | t +14,1% YTD

« V prostredi pfiznivém pro akciové trhy rostly zjm. akcie technologickych firem,
velké zavedené spolecnosti piekondvaly malé (small caps) a ristové strategie
(growth) ddle zvysily svoji relativni nadvykonnost nad hodnotovymi (value).

« K vykonnosti fondu pfispélo zejména nizsi zastoupeni sektoru sitovych odvétvi
v porovndni s benchmarkem a vybér konkrétnich tituli v sektoru energii
a spotiebniho zbozi.

 V portfoliu v srpnu nenastaly zddné zmény. Zamérujeme se dlouhodobé na
spole¢nosti s udrzitelnym obchodnim modelem, které nabizeji inovativni feSeni
a maji pod kontrolou svj ristovy potencidal a vynosy.

Vykonnosti vybranych NN Fondu

meésicni udaje za obdobi od 31. 7. do 31. 8. 2020

Fond srpen 1rok 5let zuédtﬁg

roku
NN (L) Internat. Czech Short Term Bond (P Cap CZK) 0,0% 2,0 % 14 % 2,0%
NN (L) International Czech Bond (P Cap CZK) -0,6 % 05% 12% 41%
NN (L) Internat. Central European Equity (P Cap CZK) 27 % -10,1% 41% 147 %
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) 0,6 % 0,5% 26% -04 %
NN (L) Patr. Balanced Europ. Sustainable (X Cap CZK) 18% 52% 172% 2,0%
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) 37% 5,5 % 254 % 0,3%
NN (L) Global Sustainable Equity (X Cap CZK) 56%  236% n/a 14,1%

Data k 31.8.2020 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



