Maji stredoevropské akcie stale co nabidnout?

V prvnim ctvrtleti letosniho roku udefila pandemie koronaviru na stfredoevropsky region s jesté vétsi silou nez
doposud. Dan na lidskych Zivotech je obrovska a nevycislitelna, schodek statniho rozpoctu se jesté vice prohloubil a
zdravotnictvi se ocitlo na samém okraji kolapsu. Nasledoval pfisny lockdown, ktery jeSté vice zdecimoval sektor
sluzeb. Navzdory tomuto nepfiznivému vyvoji se stftedoevropskym ekonomikdam dafi udrzovat silnou
zaméstnanost, cozZ pfisuzujeme primyslové vyrobé, ktera se ani béhem nejtvrdsich opatfeni nezastavila. | kdyz je
tempo ockovani stale pomalé, pretrvava optimismus, Ze se Zivot vrati do normalnich koleji jiz v druhé poloviné
letosniho roku. Akciové trhy tuto naladu potvrzuji.

Aktualni vyvoj pFispiva optimismu investori

Prvni Ctvrtleti letosniho roku navdazalo na optimismus posledniho ¢tvrtleti roku lonského. Za rlistem akciovych trhi
stdl optimismus z postupného ockovani. V porovndni s USA, Velkou Britanii a Izraelem ma vSak Evropa doposud co
dohdnét. Kvuli nedostatku vakcin probiha totiz ockovani evropské populace zatim velmi pomalu. Svétlo na konci
tunelu vSak predstavuji data zemi, kde proockovanost dosahla alespori 50 %. V téchto zemich totiz prokazatelné klesa
nejen pocet nové nakaZenych, ale i pocet hospitalizaci a Umrti spojenych s ndkazou koronavirem. Véfime proto, Ze
ekonomiky se oteviou bez dalSich navratl k lockdown(im jiz v druhé poloviné tohoto roku.

Dalsim pozitivnim faktorem je, Ze situace v ekonomice se vyrazné nezhorsuje. Pfestoze sektor sluzeb, zejména pak
v oblasti cestovniho ruchu, vyrazné trpi, celkova ekonomika pokracuje v mirném rlstu. Ten je taZen zejména
pramyslovou vyrobou a stavebnictvim. Rlst nezaméstnanosti je proto velmi pozvolny. Nezapominejme vsak na vliv
masivni pomoci statu.

Uspokojivd makroekonomicka data a mirna inflace vytvari prosttedi pfiznivé pro banky, které jiz naznacuiji, Ze jejich
uvérova portfolia se dale nezhorsuji. Banky naopak vykazuji silny rist hypoték a dalSich spotiebitelskych pljéek.
Financni sektor proto predstavuje atraktivni investicni prilezitost, jelikoZ akcie bank jsou vzhledem k jejich budoucim
vydélkim podhodnocené. Banky navic zadrZuji dividendy ze ziskd z roku 2019, které jim centralni banky zakazaly
vyplatit v obavdach velkych ztrat spojenych s lockdowny v prvni viné koronavirové pandemie.

Vyhled na letosni rok

PrestoZe ocekdvame, Ze sektoru sluzeb, cestovniho ruchu a osobni dopravy potrvd ndvrat k normalu i vice let, celkova
ekonomika by méla nabéhnout pomérné rychle — podobné jako v 1été 2020 pfi uvolnéni po odeznéni prvni viny
pandemie.

Na druhou stranu je tfeba zdUraznit, Ze pfiliSny optimismus podle nas neni Gplné na misté. Negativni disledky
dlouhotrvajicich lockdown( by mohly mit neblahy dopad na dlouhodobou nezaméstnanost. Ocekavame také, ze
obrovsky deficit ve statnich rozpoctech bude muset byt vykompenzovan postupnym zvySovanim dani. Ty budou
zavedeny pravdépodobné az v roce 2022.

Prozatim nelze ignorovat fakt, Ze akcie poskytuji v prostredi nizkych urokovych sazeb nejlepsi potencial vynosu.
Nékteré sektory a regiony (napf. stfedni Evropa) navic stale nabizeji zajimavé pfileZitosti i z hlediska ocenéni a
ocekavanych dividend. Dividendy by mély byt vyssi pravé u bank, jelikoz distribuce dividend ze ziskl v roce 2019 byla
odlozena na doporuceni Evropské centrdlni banky do roku 2021.

Je nutné mit na paméti pretrvavajici masivni podporu fiskalni a monetarni politiky. Nizké Grokové sazby a nejrliznéjsi

NN investment
\ partners www.nnfondy.cz



podplrné programy vlad znamenaji idedlni mix pro rychly ekonomicky start.

Dulezitym faktorem ekonomického vyvoje v letosnim roce bude vyvoj nezaméstnanosti. Pokud nedojde k prudkému
nardstu nezaméstnanych a ¢ast lidi, ktefi pfisli o praci v sektoru sluzeb, najde uplatnéni jinde, ma stfedoevropsky
region silné predpoklady k ekonomickému rustu.

Které NN Fondy tézZi z potencialu stfedoevropskych akcii?

Trhy stfedni a vychodni Evropy nabizi potencial ekonomického ristu, pficemz tento rast prevysuje rist
zapadoevropskych ekonomik. Stfredoevropské ekonomiky charakterizuje také nizkd nezaméstnanost, silna domaci
poptavka, rast objemu Gvérd i Urokovych marzi bank. Politicka situace je stabilni a do regionu navic proudi miliardy
eur v investicich a dotacich. Nelze opomenout ani fakt, Ze dividendovy vynos akcii v tomto regionu patfi mezi nejvyssi
na svété.

Stredoevropsky akciovy fond NN (L) International Central European Equity

Fond investuje do akcii firem, které plsobi napfi¢ vsemi trhy stfedoevropského regionu. Zarovern se jedna o akcie
firem, které investor dobfe zna. Pfiblizné 35 % majetku fondu je investovano do akcii na prazské burze, 45 % na burze
v Polsku a 10 % pak v Madarsku a Rumunsku. Struktura portfolia fondu reflektuje potencial ekonomického ristu
jednotlivych trha v regionu. Fond se chlubi dlouhou historii, zaloZen byl uz v roce 1997. Jde tak o jeden z nejvétsich a
nejstarsich akciovych fondd zamérenych na region stfedni a vychodni Evropy.

Rumunsky akciovy fond NN (L) International Romanian Equity

Rumunsky akciovy fond se zaméruje na akciové tituly obchodované na rumunské burze, do kterych investuje pres
polovinu svého majetku. Zbyvajici ¢ast portfolia fond umistuje do akcii obchodovanych na burzach v Polsku,
Madarsku a Ceské republice a okrajové také v dal$ich zemich stfedni a vychodni Evropy. Fond patii mezi nejvétsi
akciové fondy na rumunském trhu. Pro investory v Ceské republice a na Slovensku je k dispozici eurova tfida fondu.

Igor Miiller
Portfolio manazer
Stredoevropské akcie

Pravni upozornéni

Tento dokument ma pouze informacdni charakter, nejedna se o nabidku ke koupi cennych papird, jeho text neni
pravné zavazny a nesmi byt pouZit za Gcelem prodeje investic nebo upisovani cennych papirli v zemich, kde je to
zakdzano prislusnymi organy nebo pravnimi pfedpisy. Investofi by si méli sami ziskat informace o pfipadnych
registracnich ¢i ohlasovacich povinnostech ve vztahu k zamyslenym investicim v rdmci své jurisdikce. Investofi by si
méli zjistit u svého distributora, zda fondy uvedené v tomto dokumentu patti do kategorie fond(, které jsou pro né
vhodné. Za ztratu, kterd by mohla ¢tenati pripadné vzniknout pouzitim informaci uvedenych v tomto dokumentu,
nenese NN Investment Partners C.R., a.s. Zddnou zodpovédnost. VSechny dllezité informace a dokumenty tykajici se
zminovanych fondu, véetné souvisejicich rizik a naklad(, jsou k dispozici na www.nnfondy.cz.
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https://cz.nnfondy.eu/cs/nn-fondy/prehled-fondu/nn-l-international-central-european-equity-p-cap-czk/34
https://cz.nnfondy.eu/cs/nn-fondy/prehled-fondu/nn-l-international-romanian-equity-p-cap-eur/187
https://cz.nnfondy.eu/cs/nn-fondy/prehled-fondu/nn-l-international-romanian-equity-p-cap-eur/187
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