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Cyklicke akcie jsou na vzestupu
a z ¢ipu se stalo nedostatkoveé zbozi

Ekonomické udaje naddle ukazuji stabilni zotavovani

v zemich, kde se diky ockovani zpomaluji pocty nakazenych
i hospitalizovanych. Posiluji predevsim akciové a komoditni
trhy. Fiskalni stimuly, zejména v USA, pomdhaji
spotiebitelskym vydajum. Ve stfednédobém horizontu by
dalsi vefejné investice do infrastruktury mély udrzet vyssi
tempo ekonomického ristu a vytvofit prostiedi, ve kterém
bude zrychlovat riist soukromych investic.

Zlepsujici se vyhled pro globalni riist se odrdzi ve vysoké vykonnosti
akciového trhu v uplynulych mésicich. V posledni dobé vidime silny

rust cen cyklickych komodit. Zvlast dobfe si vedou primyslové kovy.

Davodem je v kratkodobém aZ stfednédobém horizontu pfedevsim
lepSi vyhled poptdvky, vyvolany opétovnym otevirdnim ekonomik
po celém svété, a v dlouhodobéjsSim horizontu o¢ekdvané zvyseni
tempa americkych investic do infrastruktury a také trend globdlni
elektrifikace.

Komoditni trhy posiluji, diky vysoké poptdvce se dafii také
vyrobnimu sektoru

Obavy tykajici se dostupnosti nékterych kovd, napf. médi, zvysuji
jejich ceny. V Chile, kterd je nejvétsim vyvozcem médi na svété, se
dle nové legislativy budou po téZebnich spole¢nostech vyZzadovat
vysSi poplatky. A v Peru, které je druhym nejvétSim producentem
médi, vedouci kandiddt na prezidenta Pedro Castillo planuje nejen
vySSi poplatky, ale dokonce i vyvlastiovani téZebnich spolecnosti.
Druhé volebni kolo prezidentskych voleb v Peru se kond 6. Cervna.

Vzestup svétového obchodu se zbozim, ktery zacal ve tietim
Ctvrtleti loiského roku, vykazuje jen malé znamky ochabovani.

Na zac¢atku kvétna byly vyrobni indexy PMI silné témér vSude.

V Asii zaznamenaly pokles v celkovém vyrobnim PMI pouze Filipiny

a Jizni Korea, i kdyz v pripadé Jizni Koreje byl pokles mirny a index
zGstal vysoko nad neutrdlni hodnotou 50.

Jako potvrzeni toho, Ze korejsky vyrobni sektor naddle tézi ze silné
svétové poptavky po zbozi, bychom méli zminit dynamiku ristu
korejského exportu, kterd se v prvnich deseti kvétnovych dnech
pozoruhodné zrychlila. Zemé mé i naddle dobrou pozici, aby mohla
tézit z globdlniho oziveni, konkrétné ze silné poptdvky po elektronice
a polovodicovych Cipech.

Kratkodoby vyhled inflace udrzi tlak na rist vynost dluhopist
Jednim z hlavnich rizik pro globdlni akcie jsou vypadky v dodavatel-
skych fetézcich. Napfiklad nedostatek Cipl ovlivnil vyrobu
automobilt a mohl by zasdhnout i dalsi prdmyslova odvétvi. Kvali
nedostatku Cipu a dalsim omezenim doddvek se také vratily obavy
ohledné vyvoje inflace. Podle naseho ndzoru je ale pfilis brzy na to,
abychom véili v dlouhodobé vyssi inflaci, nez na kterou cili Fed.

Prozatim si myslime, Ze kratkodoby az stfednédoby vyhled inflace
udrzi tlak na rast vynosd americkych dluhopist. V dlouhodobéjsim
horizontu inflace odpovidd aktudalnim oc¢ekavénim trhu, Ze Fed zac¢ne
omezovat kvantitativni uvolfiovéni v roce 2022 a sazby za¢ne
zvySovat v roce 2023.

Po zvefejnéni idaji o mzddch v USA, které byly vyrazné nizsi, nez

se oCekavalo, poklesly vynosy americkych statnich dluhopist o vice
nez 10 bazickych bodd. Trhy se vSak rychle vyrovnaly s inherentni
volatilitou téchto Cisel v soucasné fazi hospoddiského oziveni

a béhem jediného dne se vynosy pfibliZily k plvodnim tdrovnim. Podle
naseho ndzoru je oziveni stdle natolik silné, aby udrzelo tlak na rast
vynosu, a pouze velky, neoCekdvany $ok by mohl jejich soucasnou
uroven podstatné snizit.
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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 +0,1% | ¥-1,1% YTD

» Po svém nejvétsim propadu v historii ceny ¢eskych statnich dluhopist v dubnu
mirné vzrostly.

« Diky vys$si duraci a vy$$imu vynosu do splatnosti portfolia fond pfekonal svij
benchmark, zaznamenal kladné zhodnoceni a sniZil ztrdtu od zacdtku roku.

« Primérnd durace vzrostla na 1,9 roku a pramérny vynos do splatnosti kles|
na 0,86 %.

* SloZeni portfolia fondu: 86 % kratkodobé ¢eskeé statni dluhopisy, 8 % nadndrodni
dluhopisy, 6 % bankovni dluhopisy a hotovost.

NN (L) International Czech Bond (CZK) 1 +0,7% | ¥ -3,4% YTD

* Vynosy 2i10letych ¢eskych statnich dluhopisti v dubnu klesaly a sklon vynosové
krivky se snizil.

« Rozdil mezi vynosy ¢eskych a némeckych statnich dluhopisl po silném rastu
v minulém mésici klesl na 201 bazickych body.

« Fond diky vys$si duraci dosdhl lepsi vykonnosti nez vétsina srovnatelnych fondi
na trhu.

« Zvysili jsme pramérnou duraci fondu na 6,4 roku a pramérny vynos do splatnosti
se snizilna 1,7 %.

« Prodali jsme ¢dst dluhopist s dlouhou splatnosti.

NN (L) International Central European Equity (CZK) 1 +2,0 % | 1 +4,8 % YTD

« Stfedoevropské akcie rostly, podpoiené zejména silnymi zisky polského trhu
a zlepSujici se pandemickou situaci v regionu.

» Madarské akcie se jako jediné v regionu propadly v reakci na zndmky politického
ovliviiovani volného trhu.

« Zhodnoceni fondu bylo limitovano nizsim zastoupenim polskych akcii oproti
benchmarku.

« V pribéhu mésice jsme zvysili zastoupeni polského bankovniho sektoru a odvétvi
utilit, snizili jsme naopak nasi expozici na madarsky trh.

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

« GlobdlIni makroekonomickd data byla pfiznivd a podpofila rdst rizikovych aktiv
(akcii, nemovitosti a cyklickych komodit).

« Dafilo se i rizikovéj$im dluhopisim s vysokym vynosem, kreditni spready se
zuzovaly.

« Pozitivni vykonnost fondu mély na svédomi zejména investice do akcii a z mensi
¢asti také do dluhopist s vysokym vynosem.

« Snizili jsme duraci dluhopisové ¢dsti na 2,9 roku, zmensili jsme mirné
zastoupeni akciové slozky na 33,5 % a u komodit jsme pfidali investice
do médi.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (CZK) t +1,5% | 1 +4,1% YTD

« Evropské akcie (index MSCI Europe) v dubnu zhodnotily 0 2,1 %, naopak
evropské dluhopisové trhy (index Bloomberg Barclays Euro Agg.) ztratily 0,7 %.

* Pozitivni vykonnost byla podpofena zjm. zhodnocenim akciové slozky.

* Mezi tzv. zelenymi dluhopisy vlastnime prevdazné tituly vydané statnimi podniky
a chystdme se ddle rozsifit jejich portfolio.

« Ve srovndni s benchmarkem drZime vice nefinanénich firemnich dluhopist.

NN (L) Patrimonial Aggressive (CZK) 1 +1,1% | 1 +8,7% YTD

« RUst trhd podpotila pfiznivd makroekonomickd data naznadujici oziveni ve
tvaru V", podplrnd ménova politika ve svété a program fiskdlni podpory v USA.

* GlobdIni akcie dle indexu MSCI World (EUR) zhodnotily 0 1,9 %.

« Evropské dluhopisové trhy dle Bloomberg Barclays Euro Agg. ztratily 0,7 %.

« Pro dal$i obdobi opét jemné ,sesldpneme plyn“ a pfiddme trochu akciového
rizika.

NN (L) Global Sustainable Equity (CZK) * +4,1% | * +11,2% YTD

« FiskdIni a ménova politika, dobré firemni vysledky a pfiznivd makroekonomickd
data podpofily rist akciovych trha.

» Meziregiony se dafilo USA, naopak Japonsko zaznamenalo nejhorsi vysledky
zjm. kvlli pomalému procesu vakcinace.

« Vykonnost fondu podpofil kvalitni vybér konkrétnich akcii: nejlepsi vysledky
zaznamenaly tituly ze sektord financi, zdravotnictvi, spotfebniho zbofi
a technologii.

Vykonnosti vybranych NN FondLi

mésicni udaje za obdobi od 31. 3. do 30. 4. 2021

Fond duben 1rok 5let zuédtﬁg

roku
NN (L) Internat. Czech Short Term Bond (P Cap CZK) 0,1% -04% 0,3% -11%
NN (L) International Czech Bond (P Cap CZK) 07% -17% -4,2 % -34%
NN (L) Internat. Central European Equity (P Cap CZK) 20% 18,7 % 24.3% 4.8 %
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap CZK) 09 % 6,8 % 6,5 % 14%
NN (L) Patr. Balanced Europ. Sustainable (X Cap CZK) 15 % 199%  29,0% 41%
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap CZK) 11% 247% 464 % 87%
NN (L) Global Sustainable Equity (X Cap CZK) 41% 377 % n/a 1,2%

Data k 30. 4. 2021 Zdroj: NN Investment Partners

Pravni upozornéni

Tento dokument md pouze informaéni charakter, nejednd se o nabidku ke koupi cennych papirt, jeho text neni prdvné zavazny a nesmi byt pouzit za u¢elem prodeje investic nebo upisovani cennych papird
v zemich, kde je to zakdzdno ptislusnymi orgdny nebo pravnimi pfedpisy, a proto by si investofi méli sami ziskat informace o pfipadnych registraénich ¢i ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym
investicim v ramci své jurisdikce. Investofi by si méli zjistit u svého distributora, zda fondy uvedené v tomto dokumentu patti do kategorie fondd, které jsou pro né vhodné. Za ztrdatu, 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 vynosl budoucich. Hodnota investice mlze kolisat a neni zaru¢ena ndvratnost investované ¢dstky. Upozorriujeme také na mozné kolisdni vynosu z divodu vykyvi ménového kurzu. Viechny dulezité
informace a dokumenty tykajici se zmirfiovanych fond(, véetné souvisejicich rizik a nakladd, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz.



