obchodu

Evropska centralni banka (ECB) a Némecko predstavily nové
stimulaéni plany, coz svédgilo rizikovym aktiviim

Jsme pozitivni ohledné vyvoje klicovych komodit zjm. médi, zlata
a kukufice, zlepsuje se také vyhled na vyvoj ropy

Rizikovy apetit investoru byl opét podporen novymi stimuly, které
vyhldsila ECB a némecka vldda. Bezprecedentni fiskdlni a monetdrni
podpora spolu se stabilnim uvolfovdnim viddnich omezeni presvédcila
investory, Ze to nejhorsi mame za sebou. Zdd se, Ze globdlni zotaveni
prozatim neni ohrozeno ani zprdvami o Sifeni Covidu-19 v fadé
rozvijejicich se zemi ani socidlnimi nepokoji v USA. Dokonce i v Brazilii,
kterd je pandemii v sou¢asnosti postizena pravdépodobné nejvice,

se trhy v poslednich tydnech vyvijely obzvlast dobfe. | tady Sifeni viru
zacind zpomalovat a ackoliv je pocet infikovanych stdle vysoky,
kvétnovd data vykdzala zndmky ekonomického zotaveni.

Presto zlistdvame opatrni. Naddle trpélivé cekdme na obchodni
vysledky firem ve druhém ¢tvrtleti, které napovi, jak firmy koronakrizi
ustaly. Ctyfprocentni korekce ze &tvrtku minulého tydne dava tusit
nejistotu investord, kterym se prudky nartst cen akcii v uplynulych
tydnech pfilis nepozdava.

Stdle je tézké posoudit, jaké politické a ekonomické dusledky mizeme
ocCekdvat. Je mozné, Ze Sance prezidenta Trumpa na znovuzvoleni
budou oslabeny, protoze voli¢i by jednak mohli nesouhlasit s pouzitim
nésili proti demonstrantdm a jednak by mohli zaéit pochybovat o jeho
schopnostech krizového fizeni. Soucasné by vSak vice Ameri¢and
mohlo Trumpa ocenovat jako obhdjce préva a poradku.

Protesty miZzou mit dopad rovnéz na obchodni konflikt mezi USA

a Cinou. Trump se bude nyni muset soustfedit na domdci bezpe&nostni
situaci, &imz se snizuje riziko dalsiho zhorgeni vztahii s Cinou. Minulé
tydny byly v tomto ohledu relativné klidné. Kombinace hluboké
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svetoveho

hospoddriské krize a nestabilni politické situace mize Trumpa naopak
presvédcit o nutnosti pouzit Cinu jako obétniho berdanka.

Pozornost investorl se stdle upird na uvoliiovdni viddnich omezeni a na
pocdatecni zndmky ekonomického ozZiveni. V této souvislosti bychom
méli zminit prekvapivy pokles nezaméstnanosti v USA a ndrust divéry
francouzskych firem. Investofi navic ziskali divéru ve schopnost politikd
a centrdlnich bankéfd minimalizovat ¢i dokonce zabrdnit trvalym
systémovym skoddm zpusobenych pandemii. Je to diky tomu, Ze ECB
ozndmila vy$si nez o¢ekdavanou podporu v ramci podplrného programu
PEPP. Némeckad vlada navic ozndmila zavedeni nového bali¢ku
fiskdlnich stimull ve vysi 3,6 % HDP. Ochota ECB zaujmout atypicky
preventivni postoj a zvrat v némeckeé fiskalni politice vytvareji
davéryhodnou kombinaci fiskdlni a monetdrni politiky pro boj s dopady
koronakrize.

Podplirné stimuly a zlepseni nékterych makroekonomickych ukazatel
prozatim vykompenzovaly ndriist politického napéti mezi USA a Cinou
stejné jako neddvné zrychleni Sifeni viru v Chile a Jizni Africe. Zamezeni

zimeé na jizni polokouli.

Komodity od konce bfezna za ostatnimi rizikovymi aktivy zaostavaly
predevsim kvili nedostatku skladovych kapacit pro ropu. Vyhled se
vsak v poslednich tydnech zlepsil diky dohodé OPEC+ o snizeni pro-
dukce ropy. Véfime, ze vSechny zemé budou tuto dohodu respektovat.

Vyvoj ceny zlata bude naddle profitovat z monetdarnich stimuld, hleddni
bezpecéného pristavu vzhledem k obavdam ze zhorseni americko-
¢inskych obchodnich vztah( a hrozici druhé viny pandemie, pfispivd
také oZiveni poptdvky po $percich v Ciné a Indii. M&d' bude tézit

z oziveni sektoru ¢inské infrastruktury a stavebnictvi.
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Vyvoj akciovych trhu ve svété
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Komentar k vyvoji NN Fondu

NN (L) International Czech Short Term Bond (CZK) 1 +0,5% | 1 +1,6 % YTD

« Vreakci na snizeni zakladni sazby CNB klesly také viechny sazby na penéznich
i krdtkodobych dluhopisovych trzich.

« Navysili jsme podil 5letych ¢eskych statnich dluhopist a prodali ¢dst kratkodobych,
které mély v nékolika pfipadech jiz zaporny vynos do splatnosti.

« Diky své konzervativni strategii a relativné vysoké duraci dosdhl fond ¢isté
vykonnosti a pfekonal svij benchmark i vétsinu konkurence.

« Primérny vynos do splatnosti klesl na 0,69 % a primérnd durace zustala na 1,3 roku.

« Jelikoz o&ekdavéme dalsi snizeni sazeb CNB, snazime se udrzet relativné vy$si duraci
fondu.

NN (L) International Czech Bond (CZK) 1 +3,7% | t +5,4 % YTD

« Snizeni repo sazby CNB na 0,25 % zpUsobilo dalsi pokles sazeb na trzich ¢eskych
statnich dluhopist. To pomohlo fondu dosdhnout jedné z jeho nejlepsich vykonnosti
od zaloZeni v roce 1997.

« Zvysilijsme podil ¢eskych statnich dluhopisu se splatnosti v roce 2027 a koupili
atraktivné ocenéné eurové dluhopisy Rumunska a Severni Makedonie.

« Primérny vynos do splatnostije 0,97 % s primérnou duraci 7,41 roku.

« Ocekavame, ze CNB snizi svoji zakladni sazbu, z éehoz mize fond ddle profitovat,
a proto udrzujeme vy$si pramérnou duraci v portfoliu.

NN (L) International Central European Equity (CZK) * +3,8 % | 4 -15,9 % YTD

« Stfedoevropské akciové trhy rostly zjm. diky energetickému sektoru, ktery podpotila
rostouci poptdvka po ropé po uvolnéni karanténnich opatreni.

* Vyvoj bankovniho sektoru je stdle nejisty vzhledem k natizeni, které umoznilo odloZit
splatky Gvérd a jehoz piny dopad budeme zndt az se zpozdénim.

« Nejvice rostly rumunské akcie, ndsledované akciovymi indexy Polska a CR.

« ZUstdvame obezietni vzhledem k dosud nejasnému dopadu uzavieni ekonomik,
z dlouhodobého hlediska jsme v3ak stdle pfesvédceni o rlistovém potencidlu regionu
CEE a nase strategie tak zlstava nezménéna.

NN (L) First Class Multi Asset (CZK) 1 +0,9% | 4-3,2% YTD

« Otevirdni vétsiny rozvinutych ekonomik podpofilo zhodnoceni rizikovéjsich aktiv
arast divéry investord.

« Darilo se zejména akciim, kvalitnim firemnim dluhopisiim a také komoditam v ¢ele
S ropou.

« V konzervativni ¢dsti portfolia k vykonnosti fondu pfispély dluhopisy investi¢niho
stupné.

« Podil rizikovéjsich investic v portfoliu fondu vzrostl na 40 %, zejména diky vétSimu
zastoupeni firemnich dluhopisu.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (CZK) 1 +3,9% | 4 -3,3% YTD

« Akcie pokracovaly v ristu a investofi, ve snaze najit vice cyklickych titult, postupné
presouvali svdj zajem z USA do EU a Japonska. To pfispélo k vykonnosti akciové
slozky fondu, kterd je slozena vyhradné z evropskych titult.

* Vykonnost dluhopisové slozky naddle podporuji zdchranné programy ECB.

 Podpora centralnich bank bude dle naseho ndzoru pokracovat, proto preferujeme
zjm. evropskeé firemni dluhopisy investi¢niho stupné.

» Fond ziskal nejvyssiho hodnoceni 5 hvézdi¢ek od agentury Morningstar, které
obdrzi pouze 10 % nejlepsich fondu dané kategorie.

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK) t +2,7% | ¥ -5,2% YTD

« Pozitivni ndlada na trzich odrdzela zlep$ujici se vyvoj zdravotni situace ve svété
a normalizace ekonomik.

» Americké akcie mirné zaostavaly za evropskymi, coZ se projevilo ve slabsi
vykonnosti akciové slozky portfolia fondu.

* Na evropskych dluhopisovych trzich se dafilo zejména kvalitnim firemnim
dluhopistim; vynosy statnich dluhopist prevazné klesaly.

» Negativné se na vykonnosti podepsala regiondini alokace s nizsim podilem
evropskych akcii. Naopak sektorové zaméreni na IT k vykonnosti pfispélo.

NN (L) Global High Dividend (CZK) 1 +1,5% | 4 -15,4 % YTD

 Akciové trhy ddle narostly, a pfestoZe byla ekonomickd aktivita nizsi nez normainé,
rostouci trend je zfejmy. Ristové strategie znovu pfekonaly hodnotové.

« Index MSCI World rostl druhy mésic v fadé a dosahl zhodnoceni pres 3 %, ¢imz
umazal ¢ast ztrdt od zacdtku roku.

* Dafilo se opét technologiim a komunika¢nim sluzbédm, dobre si vedl i sektor
materiald a pramyslu.

 ZUstdvame obezietni vzhledem k rizikm v ¢ele s druhou vinou epidemie Covid-19,
pokragujicim napétim mezi USA a Cinou, blizicimi se prezidentskymi volbami v USA
¢i vyvojem ohledné Brexitu.

Vykonnosti vybranych NN FondLi

mésicni udaje za obdobi od 30. 4. do 31. 5. 2020

Fond kvéten 1rok 5let zuédtﬁg

roku
NN (L) Internat. Czech Short Term Bond (P Cap CZK) 05% 24% 1,0% 16 %
NN (L) International Czech Bond (P Cap CZK) 3,7% 72% 24% 54%
NN (L) Internat. Central European Equity (P Cap CZK) 38% -120% 12% -159%
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) 09 % 0,5 % n/a -32%
NN (L) Patr. Balanced Europ. Sustainable (X Cap CZK) 39% 4,8 % 49 % -33%
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) 27 % 57% 95% -5,2%
NN (L) Global High Dividend (X Cap CZK) 15% 25%  -40% -154%

Data k 31.5.2020 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



