NN Investment Partners C.R.

NN Fondy: zakladni strategie

Komentar k vyvoji NN Fondu za 2. kvartal 2018

Prehled vykonnosti

Fond 3 mésice 1 rok 5 let

NN (L) International Cz. Bond (P Cap CZK) -1,98 % -6,70 % 0,54 %

NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) 0,43 % -1,06 % n/a

NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) 4,80 % 2,85 % 38,29 %

NN (L) Global High Dividend (X Cap CZK) 4,28 % -0,75 % 36,10 %

NN (L) International Cz. Equity (P CapCZK)  -2,40 % 1,91 % 41,01 %

Zdroj: NN Investment Partners; data k 30. 6. 2018

Komentare k vyvoji trhii

Stredoevropské akcie: averze k riziku
a odliv kapitalu

Stredoevropské trhy zmirnily v ¢ervnu svij propad,
nicméné rostouci averze k riziku a odliv kapitdlu
z rozvijejicich se trhi nedokazaly vratit zpét nadseni
investorl pro tento rychle rostouci region. Dafilo se
energetickému sektoru a dividendovym tituldm,
regionalni mény a dluhopisy naopak oslabovaly.

Na odlivu kapitalu z rozvijejicich se trh( se podilelo
prfedevSim rostouci politické napéti a hrozba
obchodni vélky mezi USA, Evropou a Cinou.

Ceskd inflace v kvétnu zrychlila 21,9 % na 2,2 %,
&im? predtila ekonomické predikce a pfiméla CNB
zvysit Urokové sazby. Ceské banky si tak diky lepsim
urokovym marzim vedly v regionu nejlépe.

Ceské dluhopisy: zvy$ovani urokovych
sazeb CNB

V cCervnu se ceskym vladnim dluhopisim opét
nedafilo. Ceny tahl doll vyvoj na dluhopisovych
trzich rozvijejicich se zemi, ale i ¢etné komentare
jednotlivych ¢lent bankovni rady, které naznacovaly
mozny rychlejsi rlist Urokovych sazeb. To se také
na konci &ervna skute¢né stalo a CNB zvysila
dvoutydenni repo sazbu o 25 bazickych bod(i na 1 %
a lombardni sazbu z 1,5 % na 2 %. Diskontni sazba
byla ponechana na pGvodni Urovni 0,05 %. Ceskd
koruna ke konci ¢ervna oslabila proti euru na 26,02.

Globalni akcie: pochyby

o ekonomickém rastu ustupuji
do pozadi

Ve druhém cCtvrtleti se svétovym trhlm dafilo 1épe
nez v tom prvnim. Index MSCI DM World Net pridal
v eurovém vyjadreni 7,2 %. Americky dolar proti
euru posilil o vice nez 5 %, coz se vyrazné projevilo
na vynosech. Silné vysledky firem a lepsi data
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zatlacila pochyby o ekonomickém rlstu do pozadi
a na trhy se vratila ochota riskovat.

Zatimco novinovym titulkdm dominoval americky
prezident Donald Trump, investofi se soustiedili
na celkovy stav svétové ekonomiky. Americka
centralni banka (Fed) diky dobrym ekonomickym
ukazatellm nasla v cervnu odvahu opét zvysit
Urokovou sazbu a naznacila, Ze do konce roku tak
mUze ucinit jeSté dvakrat. Oproti tomu Evropska
centrdlni banka (ECB) v pfiStich 12 mésicich zadné
zvySeni neocekdva, protoZe data o vyvoji ekonomiky
byla zklamanim a inflace je stdle nizka.

Komentare k vyvoji
zakladnich strategii
NN (L) International Czech Bond

e Vykonnost fondu dosahla v 2. kvartalu roku
2018 hodnoty -1,98 %.

e Zatimco v dubnu zaznamenal fond nartst,
v kvétnu a ¢ervnu se fondu nedafilo.

o Preferujeme dluhopisy s delSi splatnosti,
v dluhopisech s kratsi splatnosti mame
zainvestovano méné.

Zucastnili jsme se vsech tii aukci ¢eskych dluhopisa.
Béhem obdobi klesajicich cen jsme navysSovali
pozice a podil hotovosti ve fondu jsme tak snizili
na 9 %. Podil dluhopist se splatnosti do roku 2022
je ve fondu nizky, naopak dluhopisy se splatnosti
mezi lety 2023 a 2029 jsou zastoupeny
nadproporcné.

Od konce loriského roku se dluhopisovd kfivka
zvysila v rozmezi 0,40 % — 0,90 % a ceny ceskych
vladnich dluhopist se vyvijely jako druhé nejhorsi
vregionu, hlfe dopadly jen ceny dluhopist
madarskych. CNB zvysila drokové sazby a trhy
adekvatné prehodnotily dalSi mozny vyvoj.
Trimésicni mezibankovni sazba PRIBOR by se méla
zacatkem roku 2019 podle projekce trhu pohybovat
na urovni 1,49 %, v roce 2020 na urovni 1,91 %

avroce 2021 by méla dosahovat 2,05 %. Na této
urovni by pak sazby mély vydrzet delsi dobu.
NN (L) International Czech Bond (CZK)
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Tfida P Cap CZK; zdroj: NN IP; data k 30. 6. 2018

NN (L) First Class Multi Asset

¢ Fond zhodnotil ve 2. kvartalu roku 2018 o
0,43 %.

e Vdubnuiv kvétnu si fond pripsal zisky
predevsim diky akciim a realitnimu sektoru.

e V cervnu pak zaznamenal ztratu.

Svétova ekonomika prochazi konsolidacni fazi, a tak
jsou trhy citlivéj$i na negativni udalosti. Negativné
pusobi obavy z eskalace obchodni valky mezi USA
ajejich  obchodnimi partnery, coz vede
ke zvySenému kolisani cen a také poklesu cen akcii.
Regionalné se nedafilo hlavné rozvijejicim se trhiim,
a to diky silnéjsimu americkému dolaru, vyssim
cenam ropy a nepfiznivému postupu americké
centrdlni banky. Americké trhy se jevi jako odolnéjsi
a jsou v soucasném nejistém prostredi povazovany
za bezpecny pfistav.

V nasi strategii jsme navysili investice do akcii.
Na konci ¢ervna tvofil podil akciovych pozic 26 %,
coz je 0 6 % vice nez v kvétnu. Mensi podil ptipada
na rozvijejici se trhy, kde v soucasné trzni situaci
neocekdvame obrat k lepSimu. Pozornost jsme
naopak presunuli k americkym akciim, zatimco
japonské akcie jsou zastoupeny méné a eurozdna
neutralné. Zastoupeni realitniho sektoru na konci
¢ervna lehce kleslo a je aktualné na urovni 10 %.
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NN (L) First Class Multi Asset (CZK)
1.4.2018 - 30. 6. 2018
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Trida P Cap CZK; zdroj: NN IP; data k 30. 6. 2018

NN (L) Global High Dividend

e Vykonnost fondu vzrostla v 2. kvartalu roku
2018 na 4,28 %.

e Svétovym akciim pomohly vysledky firem
i ekonomicka data.

e Evropska centralni banka drzi sazby nadale
nizko, zatimco americka centralni banka
pristoupila k jejich zvyseni.

e Eurozdna se potyka s politickou nejistotou.

Svétové akciové trhy se ve druhém Ctvrtleti zotavily,
index MSCI DM World Net pfidal v eurovém
vyjadfeni 7,2 %. Americky dolar proti euru posilil
téméf o 5 %, coz se pozitivné podepsalo
na vynosech fondu. Silné korporatni vysledky a lepsi
ekonomickd data podpofila ochotu investor(
riskovat, protoZe pochybnosti ohledné
ekonomického ristu ustoupily do pozadi.

Americky prezident Donald Trump nadale okupoval
novinové titulky, investofi se vSak soustredili na stav
svétové ekonomiky. Z regionalniho pohledu se pfilis
nevedlo rozvijejicim se trhiim, a to zejména kvdli
silnéjsimu dolaru, vysSim cenam ropy
a nepriznivému pristupu americké centralni banky.

Prodali jsme akcie spolecnosti Japan Tabacco
a Canon. Snizili jsme investici v Eli Lilly a naopak
navysili podil ve spole¢nosti Merck. V IT jsme
investovali do spolecnosti Microsoft a Ericsson.

NN (L) Global High Dividend (CZK)
1.4.2018- 30.6.2018
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Trida X Cap CZK; zdroj: NN IP; data k 30. 6. 2018

NN (L) Patrimonial Aggressive

e V2, kvartalu roku 2018 fond zhodnotil o0 4,80 %.

e Napéti ohledné dalSiho vyvoje mezinarodniho
obchodu zvysuje nejistotu na trzich.

e Ekonomicka data jsou pozitivni.

Svétova ekonomika vstoupila do faze konsolidace,
coz kratkodobé omezuje potencidl rdastu cen
rizikovéjsich aktiv a zpuUsobuje zvysSenou citlivost
trhd na neptiznivé zpravy. Obecné vsak svétova
ekonomika zUstavd zdrava. Zisky by letos mély
celosvétové vzrist o 15 %, coz je podle nas
realistické ocekavani. V prvnim Ctvrtleti se trhy
po zverejnéni horsSich ekonomickych dat baly
zpomaleni ekonomiky. PrestoZe tuto mozZnost
nemulzeme vyloudit, riziko takového negativniho
vyvoje podle nas kleslo.

Nadale mame v nasem portfoliu ve srovnani
s neutradlnim rozloZzenim vysSi zastoupeni akcii
a nizsi zastoupeni bezpecnych vlddnich dluhopis(.
Preferujeme americké akcie, protoZze kromé toho,
Ze je to region s nejvysSim rlstem ziskd, funguje
také jako bezpecny pfristav. Naopak jsme upozadili
rozvijejici se trhy, které jsou nyni diky silnéjSimu
dolaru a vy$sim cenam ropy zranitelnéjsi.
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Komentar k vyvoji NN Fond( za Q2 2018

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK)
1.4.2018- 30.6.2018 Rostouci obavy z geopolitického vyvoje a riziko

12800,00

1260000 zvySovani urokovych sazeb zpuUsobuji, Ze trhy
§ 1200000 kolisaji vice neZz loni. Proto preferujeme v tomto
g 1o regionu Ceskou republiku, jejiz trh t&Zi ze silnych
@ 12000,00 - 7 . 7 ’ .
0000 dividend a zdravého makroekonomického vyvoje. Z
S 1160000 vyvoje v Rumunsku a v Polsku mame obavy. V

1140000 Polsku roste  statni  podil ve  vefejné

11200,00 ’ v .

R T S s obchodovatelnych spole¢nostech a v Rumunsku je

e e e e e treba zefektivnit penzijni systém.
Trida X Cap CZK; zdroj: NN IP; data k 30. 6. 2018
V prlibéhu cervna jsme v portfoliu navysili investice
do defenzivnich tituld v Ceské republice a béhem
e Fond dosahl v 2. kvartalu roku 2018 vykonnosti  cenovych vykyvi jsme nakupovali za vyhodné ceny.

-2,40 %.

NN (L) International Czech Equity

NN (L) International Czech Equity (CZK)

e V cervnu se stfedoevropské trhy po kvétnovém 1.4.2018- 30. 6. 2018
propadu opét zotavily. 3750,00
e Vsechny trhy s vyjimkou Polska rostly. 3700,00

3650,00

3600,00

Ve druhém ctvrtleti trhim chybély vlastni impulsy,
které by uddvaly smér vyvoje, a tak se fidily globalni
naladou, ktera je vuci aktivim rozvijejicich se trhi 110000
v€etné stfedoevropskych akcii pomérné vlaina. 3350,00
Averze vidi riziku je stale vysoka a investofi hledaji O on 1ron 2108 0105, 0B0S. 1505 1205 2905 0506 1206 1906 2600
bezpecné pristavy. Odliv kapitdlu z rozvijejicich se

trhid, stfedoevropské trhy nevyjimaje, dosahuje
nejvyssich hodnot za nékolik let.
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Cena akcie fondu (CZK)
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Trida P Cap CZK; zdroj: NN IP; data k 30. 6. 2018

Pravni upozornéni

Tento dokument ma pouze informacni charakter, nejedna se o nabidku ke koupi cennych papird, jeho text
neni pravné zdvazny a nesmi byt pouzit za ucelem prodeje investic nebo upisovani cennych papird v zemich,
kde je to zakdzano pfislusSnymi organy nebo pravnimi predpisy, a proto by si investofi méli sami ziskat
informace o pfipadnych registracnich ¢i ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym investicim
v ramci své jurisdikce. Za ztratu, kterd by mohla ¢tendfi pripadné vzniknout pouZitim informaci uvedenych
v tomto dokumentu, nenese NN Investment Partners C. R., a. s. Zddnou zodpovédnost. S investovanim jsou
spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynosl budoucich. Hodnota investice muze kolisat
a neni zarucena navratnost investované ¢astky. Upozoriujeme také na mozné kolisani vynost z dvodu
vykyvl ménového kurzu. VSechny dulezité informace a dokumenty tykajici se zminovanych fondd, véetné
souvisejicich rizik a nakladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz.
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