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politickych nejistot,
ale plny prilezitosti!

Politicka nejistota bude pro rok 2017 hlavnim tématem
finanénich trhi. Tato skute¢nost vSak nemusi redlnou ekono-
miku brzdit. Podle naseho vyhledu na rok 2017 mtizeme
oéekavat mirné zvysSeni globalniho ristu. Vliv Sokd vyvolanych
pohyby cen komodit a sménnych kurzi pomalu slabne. Podle
nazoru NN IP budou zisky firem podporovany rostouci globalni
poptavkou a vyssi cenou ropy.

Ocekavame, ze globalni vyhled bude zahalen vysokym stupném
politické nejistoty, kterou budou uréovat tyto faktory: Donald
Trump jako pfisti americky prezident, volby v Nizozemi, Francii

a v Némecku a aktivace ,,¢lanku 50 ze strany Velké Britanie
(¢lanek 50 Lisabonské smlouvy o podminkach a podobé odchodu
z Evropské unie).

Do cen aktiv na finan¢nich trzich bude muset byt zapocteno
zvysené politické riziko. PfevaZit by vsak mél mirné pozitivni trend
vyvoje ekonomickych fundamentt. Globalni spotrebitelské vydaje
v poslednich kvartélech rostly diky oZiveni na pracovnim trhu

a zvy$ené spotrebitelské dlivére. Zlepseni vyhledu ziskl firem ma
pozitivni dopad na podnikatelskou divéru, coz se projevuje ve
zlepSeni PMI (index nakupnich manazerd). ZvysSeni rlstu ziskd

a davéry v ekonomiku — v kombinaci s vy$simi cenami komodit —
by mélo podpofit globalni kapitadlové vydaje (tzv. capex —inves-
tiéni ndklady na pofizeni nového a obnovu starého fyzického
majetku firem).

NN IP ocekava pfisti rok zrychleni globalniho nomindiniho hospo-
dafského rlstu a vyvazeny pristup v hospodarské politice: méné
stimuld monetarnich (ménovych) a vice fiskalnich (rozpoétovych).
Trhy tyto trendy jiz zohlednily v ristu vynost dluhopist
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v rozvinutych ekonomikach a pfesunem pozornosti investorU
z defenzivnich a na vynosy citlivych sektorl do sektor( cyklickych.

Valentijn van Nieuwenhuijzen, hlavni investi¢ni
stratég a $éf Multi Asset tymu NN Investment
Partners, komentuje: , Skute¢nost, Ze Zijeme v dobé
plné nejistot, neznamena, Ze na trhu chybi pfileZitosti.
Rizikové prémie jsou na stédle na slusnych urovnich,
investofi jsou stdle opatrni a drZi relativné vysoky podil hotovosti.
Tyto faktory plsobi jako pol$tar proti dopadu necekanych
udalosti. Politicka nejistota mlze vést k ob¢asnym zachvatlim
volatility. To znamen3, Ze je nezbytny flexibilni investi¢ni pFistup.”

LD

V NN IP jsme presvédceni, ze cyklicka rotace, kterou jiz od Iéta
pozorujeme, bude nadale pfetrvavat. Tato zména je Zivena
ocekavanim vyvazenéjsiho pristupu k hospodarské politice,
zvysenim cen ropy, zvy$enim cen pramyslovych komodit

a obratem ve vynosech dluhopis(.

Patrick Moonen, senior stratég Multi Asset tymu

NN IP, dodava: , Jak jsme mohli vidét v uplynulych
nékolika mésicich, naznaky vyznamnych fiskélnich
stimuld (viz napf. Donald Trump ale i dalsi tvlrci
hospodarské politiky), které vedou k vyssim
rozpocCtovym deficitim a rostoucim inflacnim ocekavanim,
mohou pfispivat k rostoucimu trendu dluhopisovych vynosua.
Vyssi vynosy dluhopist a strméjsi vynosové kfivky mohou favori-
zovat cyklické sektory a zejména financni sektor. Naopak nega-
tivni dopad mlzZeme ocekdvat u sektor citlivych na vynosy jako
je nemovitostni sektor a utility. Nasim favoritem je financ¢ni sektor
a sektor vyroby materialQ.

www.nnfondy.cz
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Vyvoj akciovych trhu ve svété
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NN (L) First Class Multi Asset: Listopad ve zkratce
5 Iet S‘tqbilnich Vynosa ® Nejvice rostly akcie USA (Dow Jones) +5,4% a Japonska

(Nikkei225) +5,1 %

V fijnu 2011 spolecnosti NN Investment Partners
® Prazskd burza (Index PX) -4,4 %

uvedla na trh fond NN (L) First Class Multi Asset.
Nyni, 5 let poté, miZeme fici, Ze fond jasné pini
své cile: pfindset investorim stabilni vynosy
a zdroven uhlidat nastavenou maximdlni
volatilitu ceny fondu (5 % p.a.). Fond dosdhl
velmi dobrého zhodnoceni, pfekonal svij investi¢ni
cil a zdroven dosdhl lepsi trovné ukazatele Sharp
Ratio, nez fada jeho konkurentd. V uplynulych
5 letech zhodnotila eurové tfida fondu o +4,7 % p. a.
s primérnou volatilitou na drovni 4,1 % (data

k 31.10. 2016 za EUR P Cap tfidu fondu).

® Top komodity: ¢erné uhli +21,4 %, méd +20 %
@ CZK oslabila vici USD o -3,8 %; EUR oslabilo vi¢i USD o -3,7 %

Nejlepsi NN Fondy
za listopad

Kumulativni vykonnost fondud k 30. 11. 2016
Proc do fondu investovat?

@ Jedna investice, vyvézeny mix riiznych typG aktiv Fond 1mésic  1rok Slet  YTD2016
p D50 co i

° .CI| zhgdr)ocem 3 % nad penézni trh (EURIBOR 1M) na 5letém NN (L) Banking & Insurance (EUR) 10,4 % 67% 1065% 11,5%
investic¢nim cyklu

® Tym profesiondll sleduje trhy a vybird vhodnou investici ve spravnou NN (L) Banking & Insurance (USD) 72% 72%  628%  89%
dobu ]

® Omezeni vyraznéjsiho poklesu hodnoty - cilend volatilita 5 % p.a. NN (L) Indlustrials (EUR) 64% 00%  795%  56%
. . . NN (L) US High Dividend (USD) 59%  126% 549% 156%

Prehled vykonnosti fondu

Kumulativni vykonnost NN (L) Japan Equity (JPY) 58% -9,1% 988%  -69%

1rok 3 roky 5let od zalozeni NN (L) Japan Equity (CZK) 54% -122%  785%  -9.8%

1,99 12,54 25,51 26,51

Primeérnd rocéni vykonnost NN (L) Global High Dividend (EUR) 4,5% 1,9% 76,7 % 7,9%

1rok 3 roky Slet od zaloZeni NN (L) Global High Dividend (CZK) 44% 11%  700%  73%

0,38 4,02 4,65 474

Vykonnost v kalendarnich letech NN (L) Energy (USD) 44% 56% -186% 165%

2016 YTD 2015 2014 2013 2012 NN (L) Energy (CZK) 42% 36% -234% 146%

1,69 1,98 8,89 2,72 753

Zdroj: NN Investment Partners; Gdaje za EUR tidu fondu uvedena v %; data k 31.10.2016 Zdroj dat: BBH, NN Investment Partners, Bloomberg

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



