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iMesicni

Byci trh muize pokracovat i v roce 2018

Pravdépodobna je vsak i varianta, Ze FED zvysi sazby moznd i tfikrat
nebo Ctyfikrat. Tento vyvoj ovsem neni zapocteny v cendch a pred-
stavuje tak riziko zejména pro dluhopisové trhy. Negativni efekt by se
poté mohl projevit i na akciovych trzich.

Vyvoj akciového trhu vidime v roce 2018 pozitivné, a to zejména
diky pFiznivému makroekonomickému prostiedi a dvoucifernému
ristu vynosl po celém svété. Mezi akciovymi trhy preferujeme
Japonsko.

KaZzdorocné touto dobou banky a investicni manazefi zverejriuji své
predpovédi a ocekavani pro dalsi rok. V NN IP tuto tradici také drZime,
a tak na dalSich radcich naleznete naSe ocekavani vyvoje akciovych
trhd v roce 2018. Méjte na paméti, Ze to jsou nase zdkladni scéndre

a Ze je tfeba pocitat s nejistotou zejména v makroekonomickém, ale

i korporatnim a politickém vyvoji.

Ekonomicky rust je ve vSech regionech robustni, navic ho podporuji
jak vladni vydaje, tak utraty spotfebiteld i firem. Riziko recese

v nasledujicich 12 mésicich tak povaZzujeme za velmi nizké. Z historie
navic vime, Ze byci trh se zméni na medvédi ¢asto jen diky recesi.

Akcie se v roce 2018 mohou diky p¥iznivému
makroekonomickému prostiedi stat opét

Domnivame se, Ze zisky mohou i v roce 2018 rlst dvoucifernym tem-
pem. MarZe maji $anci se zvySovat, a to zejména mimo USA. Rlst
mezd z(stava mirny a zisky cyklickych odvétvi se vraci do normalu.
Vyvoj v jednotlivych zemich se vsak muze lisit. Pokud dojde napfiklad
ke snizeni korporétni dané z pfijm0, zisky americkych spole¢nosti dos-
tanou vyrazny impuls k rdstu.

Rizikova prémie na akciovych trzich klesla pod dlouhodoby primér
a ukazatel P/E (cena/zisk) vzrostl na nejvyssi pokrizovou troven.

DuleZitou roli bude hrat monetarni politika. | kdyz zistane naddle
uvolnén3, jiz se blizime k bodu, kde je podpora centrélnich bank na
maximu. Americka centralni banka FED bude pokracovat v postupném
zvySovani sazeb, coz dle naseho ndzoru v pFistim roce ucini dvakrat.

Urcita davka ostraZitosti je nutna u politického vyvoje. Pravé politika
se mUlzZe stat zdrojem volatility a nejistoty na trzich. Nejvétsi dopad
na sentiment by mohl mit americky plan na snizeni korporatni dané
z pfijmu. Trhy zatim prosazeni danové reformy do cen nezapracovaly,
a pokud by reforma prosla, mohl by to byt pro akcie pozitivni stimul.

Preferujeme Japonsko, rozvijejici se trhy a eurozénu
Poté, co byl Sinzé Abe opét zvolen japonskym premiérem, politicka
rizika se v této zemi znacné snizila. Rizikova prémie je u japonského
akciového trhu zhruba 6 %, oproti USA je tak dvojnasobna. Ve

vyvoj vsak i nadale vyznamné ovliviiuje jen.

Na rozvijejicich se trzich se (zejména mimo Cinu) pozitivné vyviji
doméci poptavka. Predpokladédme, e v Ciné rlst mirné zpomali,
pri¢emz oficialni predstavitelé ddvaji najevo, Ze pokles hospodarského
ristu pod 6 % je nezadouci. Rozvijejici se trhy obecné tézi ze
svétového rlstu obchodu, navic obchoduji 0 20-25 procent levnéji nez
vyspélé trhy. Nejdalezitéjsim sektorem je nyni IT, které nahradilo

v této roli komoditni sektor. Zpfisnéni finanénich podminek, které by
mohlo nasledovat po zvyseni Urokovych sazeb v USA, muze pozitivni
vyvoj oslabit; negativni dopad muze mit pfipadné také silngjsi dolar.

Eurozdna je nasim favoritem hned ze tfi dlivodU. Jednak je evropsky
trh vice cyklicky nez americky, coZ je v soucasné fazi ekonomického
cyklu plus. Dale nabizi vyssi rizikovou prémii. | monetarni politika je
vice uvolnéna nez americka, pficemz by tak mohla zlistat po cely rok
2018. Riziko naopak predstavuje vyvoj politické situace po italskych
volbach, které probéhnou v prvnim ¢tvrtleti, a posilujici euro.
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Vyvoj akciovych trhi ve svété
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Vite, jak pracovat
s investicnim rizikem?

Pro laika hrozivy pojem, pro po-
uceného investora pfirozend véc,
se kterou Ize pracovat a dokonce
jii vyuzit ve vlastni prospéch. Jak
investovat penize a zdroven mi-
nimalizovat investicni riziko? Pro
zacatek je dobré fidit se témito
ctyifmi zakladnimi pravidly.
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1. Diverzifikujte

Rozdeélujte investované penize mezi vice typl investic, jejichZ vyvoj je
na sobé co nejvice nezavisly. Pokud jedna investice klesd, druhd mize
rist a naopak.

2. Respektujte investi¢ni horizont

Cim delsi obdobi pro svou investici zvolite, tim je niz&i riziko poklesu
hodnoty investované ¢dstky. DodrZeni investi¢niho horizontu u fondl
vds proto muize ochrdnit pred vysokymi poklesy trha.

3. Investujte pravidelné

Pfi investovani v pravidelnych intervalech vyuzivdte poklesu trhii a na-
kupujete vice podilovych listl. Ty se vdm zhodnoti, aZ se trhy opét
obrati k rdstu. Pokud jsou ceny nahore, timto zplsobem nakupujete
naopak méné.

4. Respektujte rizikovy profil

Akciové fondy patfi k rizikovéjsim, mohou vSak pfinést vyssi vynosy,
dluhopisové fondy naopak patfi k t&ém konzervativnéjsim investicim,
jejich vynosy jsou ale také nizsi.

Prectéte si vice o prdci s rizikem na webu v nasem ,Klientském
centru® v zdalozce Clénky / Univerzita. Dostanete se na néj kliknutim
na banner ,Klientské centrum® ze strdnky www.nnfondy.cz.

Listopad ve zkratce

e V listopadu se nejvice dafilo americkym akciim
(Index Dow Jones) +3,8 %
® Prazska burza (Index PX) mirné klesla 0 0,6 %
® Top komodity: bavina +9,7 %, ropa (brent crude) +3,6 %
® CZK posilila vici EUR 00,6 % a viic¢i USD 0 2,7 %

Nejlepsi NN Fondy
za listopad

Kumulativni vykonnost fondd k 30. 11. 2017

Fond 1mésic  3roky S5let YTD 2017
NN (L) US Enh. Core Concent. Equity P Cap (USD) 3,8 % 28,1% 876% 204%
NN (L) US Enh. Core Concent. Equity X Cap (CZK) 3,5 % 19,2% 714% 162%
NN (L) Telecom X Cap (USD) 34% 0,9 % 358% 77%
NN (L) Telecom X Cap (CZK) 33% -6,1% 24,5 % 4,2%
NN (L) US High Dividend X Cap (USD) 32% 196%  595% 11,6%
NN (L) Consumer Goods X Cap (USD) 2,7% 12,6 % 489% 165%
NN (L) Food & Beverages X Cap (USD) 23% 13,2% 44,1% 8,1%
NN (L) Health Care P Cap (USD) 2,1% 18,3 % 97,0% 204%
NN (L) Utilities X Cap (USD) 2,1% 146%  463% 17,3%
NN (L) Japan Equity P Cap (JPY) 1,6% 250% 126,1% 19.3%

Zdroj dat: NN Investment Partners

Pravni upozornéni

Tento dokument md pouze informacéni charakter, nejednd se o nabidku ke koupi cennych papir(, jeho text neni prdvné zavazny a nesmi byt pouZit za G¢elem prodeje investic nebo
upisovani cennych papiri v zemich, kde je to zakdzano pfislusSnymi orgédny 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 ¢tenéti pfipadné vzniknout pouZitim informaci uvedenych v tomto
dokumentu, nenese NN Investment Partners C.R., a.s. Zadnou zodpovédnost. S investovanim jsou spojena nékterd rizika. Minulé vynosy nejsou zdrukou vynost budoucich.
Hodnota investice muze kolisat a neni zarucena névratnost investované ¢astky. Upozorriujeme také na mozné kolisani vynosu z dlivodd vykyvd ménového kurzu. Vsechny dulezité
informace a dokumenty tykajici se zmiriovanych fondd, véetné souvisejicich rizik a ndkladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz



