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NN iMesicnik

® Po skandalu s dieselovymi motory se oéekava opétovny rust,
ktery nabizi nové pfileZitosti vyrobcim i dodavateltim.

o Cina pravdépodobné podpofi automobilovy sektor, aby udrzela
rist HDP a plnila cile, které si vlada pfedsevzala.

© Ocenéni akcii je po tézkém roce 2018 témér na trovni recese
a rostouci o¢ekavani mizou dodavatelim pomoct.

Evropska unie zavedla nové standardy pro testovani emisi, coz
negativné dopadlo na vyrobce aut i jejich dodavatele. V Ciné navic
doslo k propadu v prodejich aut. Dopad novych evropskych pravi-
del viak trh jiz téméF absorboval a vyhled na prodej aut v Ciné je
na pfisti rok pozitivni. Ocenéni tohoto odvétvi se momentalné
blizi arovnim typickym pro recesi. O¢ekavame, Ze jakmile se
prodeje zvednou, cely sektor muze zaéit rist, coz bude pro doda-

vatele automobilovych dilti pfedstavovat vyznamny stimul.

Nova evropska pravidla

Po emisnim skandalu, kdy vySlo najevo, Ze néktefi vyrobci instaluji
do automobilll software rozpoznavajici, Ze probihd méreni emisi

a motor tak bézi v jiném rezimu, ktery emisni normy splni, zavedla
Evropska unie pro méfeni emisi nova homologacni pravidla WLTP.
Nova pravidla, ktera byla implementovéana v pribéhu tfetiho
kvartalu roku, jsou narocna na ¢as pro testovani kazdého modelu.
To zkomplikovalo cely proces uvedeni vozl na trh a v automo-
bilovém sektoru doslo k naruseni dodavatelského Fetézce.
Napfiklad pro Volkswagen to znamenalo zpoZzdéni dodévek 250 tisic
vozU pro némecky trh. Vétsina dodavatell se uz ale novym testim
prizplsobila a dopad na dodavky bude minimalni. V pfistim roce by
tedy dodavky mohly ve srovnani s rokem 2018 rist.

Cinsky automobilovy trh by mél v roce 2019 mifit vzhlru
Divodem pro nizké ocenéni automobilového sektoru jsou letosni
¢inské prodeje aut. V Fijnu pokles v prodeji vozl v Ciné zrychlil

Automobilovy sektor stoji
na prahu oziveni

z-4 % na -12 %. Prodeje klesaji predevsim diky nejistému dopadu
obchodni valky mezi USA a Cinou a diky propadu &inského akciové-
ho trhu. Cindti spotiebitelé o¢ekavaji, ze vldda prodej novych

aut podpoti, aby pomohla udrzet rdst HDP. Je proto mozné, ze
spotiebitelé ndkup auta odkladaji. Stimulaéni program neni jesté
oficialné schvalen, ale ¢ekame, Ze s vysokou mirou pravdépodob-
nosti bude zaveden.

Vyvoj akcii automobilového sektoru

120
110
100

90

80 === MSCI Europe Auto Components In
70 === MSCI Europe Automobiles Index

60
1,2018 4/2018 7/2018

Zdroj: NN Investment Partners, Bloomberg, listopad 2018

10/2018

Ocenéni nezohledriuje opétovny rust

Od zacatku letosniho roku se automobilovy sektor nevyvijel
pfiznivé, ztratil 35 % trini kapitalizace. Ocenéni se blizi hodnotdm
typickym pro obdobi recese a zda se, Ze trh oCekava pretrvavajici
pokles prodejd aut v Ciné, zatimco americké i evropské trhy jsou
na svych vrcholech.

V NN Investment Partners zastdvame nazor, Ze se Cinsky trh diky
vladni podpofe zotavi a ze americky i evropsky trh diky vysoké
zaméstnanosti a mzdové inflaci svij rast udrzi. A dokud tyto zemé
nebudou v recesi, bude vyvoj automobilového sektoru udrzitelny.

Jsme tedy toho nézoru, Ze trh je ohledné vyvoje automobilového
pramyslu piili§ pesimisticky. Oziveni v Ciné maze nastartovat prodej
aut celosvétové a mize vést k opétovnému ristu cen akcii.
Automobilovy sektor jsme nedéavno pfidali do fondG NN (L) Euro
High Dividend a NN (L) European High Dividend.
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Vyvoj akciovych trhi ve svété
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NN Investment Partners
se zucastnilo Fora pro
udrzitelny rozvoj 2018

Forum pro udrzitelny rozvoj predstavuje jednu z nejvétsich plat-
forem pro diskuzi k tématim vSech tfi dimenzi udrzitelného
rozvoje — socidlni, ekonomické a environmentdini, v Ceské re-
publice. Hlavnim tématem leto$niho ro€niku bylo financovdni
udrzitelného rozvoje a trendy ve svété finanénich nastrojti i kon-
krétnich finanénich produkti podporujicich udrzitelny rozvoj.

Ve spole¢nosti mistopfedsedy viddy a ministra
pro zivotni prostredi Richarda Brabce a vicepre-
zidenta Svétové banky pro Agendu 2030, Spo-

Ve zkratce

® Prazskd burza méa nového ¢lena — Erste Group Bank AG se
sidlem v Rakousku.

e Ceny prdmyslovych vyrobcd v Fjnu v CR zrychlily meziroéni
rist na 3,9 % ze zatijovych 3,2 %. (CTK)

o Objem bankovnich Gvér ke konci fijna 2018 v CR dosahl 3,34
bilionu K¢, tedy 0 6,9 % vice nez loni (Ceskd bankovni asociace).

e Ales Michl a Tomas Holub jsou od prosince novymi ¢leny
bankovni rady CNB (CTK).

Nejlepsi NN Fondy
za listopad

Kumulativni vykonnost fondd k 30. 11. 2018

L, i o Fond 1mésic 3 roky Slet YTD 2018
jené ndrody a partnerstvi Mahmouda Mohieldina
predstavil investi¢ni trendy v tomto segmentu NN (L) Health Care P Cap (EUR) 61% 214%  950% 195%
investi¢ni feditel NN IP Lubomir Vystavél. Zdi-
I L, . , NN (L) Health Care P Cap (USD) 6,0 % 30,2% 622% 12,6%
raznil, Zze se stavame svédky nového standardu
v pfistupu vlad, investor( i firem k otdzkam udr- NN (L) Utilities X Cap (USD) 50%  257%  319%  22%
ziteIného rozvoje. Aktivni jsou v tomto sméru
L . . L& NN (L) Greater China Equity X Cap (USD) 4,6 % 21,4 % 273% -103%
zejména Francie, Nizozemi a Svédsko. Podle po-
sledniho prizkumu UBS Investor Watch vétsina NN (L) Asia Income X Cap (USD) 46%  204%  136% -90%
investort o¢ekdvad, Ze odpovédné investovani se
., . NN (L) Communication Services X Cap (EUR)* 39% -6,9 % 18,7% 1,7%
do 10 let stane novym normalem.
NN (L) Communication Services X Cap (USD)* 38% -0,2% 13%  41%
V NN IP se snazime u vSech nasich socidlné odpovédnych a udrzi-

R 0 0, 0 0
telnych investic aktivné vykondvat nase vlastnickd prava. Tzn. e se NN (1) Global Equity Impact Opport. X Cap (CZK) 3,7 % >3%  329%  02%
aktivné u€astnime setkdni firem s investory a jako akciondfi hlasu- NN (L) Communication Services X Cap (CZK)* ~ 3,7%  -87% -113%  -66%
jeme. Dopad nasich investic méfime a vyhodnocujeme. Napfiklad

NN (L) Global Real Estate X Cap (EUR) 35% -4,5% 32,7% 4,1%

nase ESG portfolia maji o0 60 % nizsi uhlikovou stopu nez portfolio
indexu MSCI World a produkuji o 70 % méné odpadu.

* do 3. 12. 2018 pod nazvem NN (L) Telecom 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



