Ctvrtletni komentaF k vyvoji trh(

Posledni ¢tvrtleti minulého roku rozhodné nebylo nudné. Akcie a nemovitosti ho zakonéily prudkym rtistem. Vynosy
statnich dluhopisti zaznamenaly urcitou volatilitu, ale na konci ¢tvrtleti byly na podobnych hodnotach jako na jeho
zacatku. Zisky firem opét prekonaly ocekavani, coz doklada odolnost firemniho sektoru. Ekonomické tdaje byly ve
srovnani s predchozim Ctvrtletim umirnéné, ale také lepsi nez se ocekavalo. Pouze v Japonsku a na rozvijejicich se
trzich byl vyvoj mirné negativni.

Inflace rostla rychleji, nez se ocekavalo. Ackoli je zplsobena predevsim docCasnymi faktory, jako jsou problémy
v dodavatelskych rfetézcich, zvysujici se mzdy a prudky narlst cen energii, centralni banky se chystaji zpfisnit politiku.
Od Fedu se v roce 2022 ocekavaiji tfi zvyseni sazeb. ECB sice sazby zvedat nebude, ale ve ¢tvrtém Ctvrtleti snizi nakupy
aktiv. A Bank of England v prosinci zvysila Urokové sazby o 15 bazickych bodi na 0,25 %.

Pandemie bohuzZel jeSté neskoncila. Vysoka nakazlivost virové varianty omikron, ktera se objevila ve ¢tvrtém Ctvrtleti,
vyvolala na trzich nervozitu. Nékolik zemi znovu zavedlo omezeni mobility, coZ ovlivni rlist ve ¢tvrtém Ctvrtleti. Nastésti
se ukazalo, Ze omikron vyvoldvd méné zavaind onemocnéni, a nedochazi tedy k pretizeni zdravotnickych systémdu.
Tento vyvoj byl trhy pfijat pozitivné.

Graf 1: Vykonnost jednotlivych tfid aktiv od zacatku roku (v EUR)
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Akcie

Globalni akcie (index MSCI World) vzrostly v eurech za ¢tvrté Ctvrtleti o 8,8 %. Nejlspésnéjsi byly opét americké akcie,
které zaznamenaly vice nez 12% narlGst. Japonsko a rozvijejici se trhy zaostavaly. Nejvykonnéjsim sektorem byly
informacni technologie, které vzrostly o 15,5 %. Nasledovaly sektory verejnych sluzeb (+13,6 %), nemovitosti (+12,5 %)
a materidld (+12,2 %). Naopak Spatné se vedlo sektoru komunikacnich sluzeb, ktery vzrostl o nepatrnych 0,2 %. Vyssi
nejistota na trzich, vysoké pfedstihové ukazatele, zpfisfiovani politiky a volatilita podpofily tradi¢ni defenzivni sektory,
jako jsou zboZi kratkodobé potieby (+11,7 %) a zdravotni péce (+10,1 %).
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Graf 2: Vykonnost akcii podle regioni (v EUR)
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Vsechny indexy byly v tomto grafu posunuty tak, aby zacinaly s pocdtecni hodnotou 100.

Zdroj: Refinitiv Datastream, NN Investment Partners

Graf 3: Vykonnost akcii podle sektoru (v lokalni méné)
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Dluhopisy

Vynosy statnich dluhopist vykazovaly volatilitu v pasmu 30 bazickych bodl predevsim v disledku ménicich se
politickych ocekavani, vysoké inflace, novych zprav o pandemii a jejich dopadu na postoj investor( k riziku. Desetileté
némecké a americké statni dluhopisy zakoncily Ctvrtleti pfiblizné na stejnych drovnich, jaké mély pfed tfemi mésici.
Volatilni byly také dluhopisové spready, které se obecné v priibéhu ¢tvrtleti zvysovaly.

Graf 4: Vyvoj vynosi dlouhodobych statnich dluhopisti
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Komodity

Komoditni trhy byly volatilni s celkové nizsimi cenami. Vyrazné oslabeni zaznamenaly energie, a to v disledku obav, Ze
s pfichodem nakaZlivéjsi varianty omikron by ke konci ¢tvrtleti mohla oslabit poptavka po ropé. Mimoradné teplé pocasi
v USA zase ovlivnilo ceny zemniho plynu. Priimyslové kovy si vedly vyborné, protoze Cina pfijala opatieni, aby se
neopakovaly vypadky proudu, a poskytla priimyslu dalsi stimuly. Ceny rostly také v zemédélském sektoru v disledku
pocasi, které od Iéta ovliviiuje jev La Nifia. Drahé kovy v pribéhu ctvrtleti podpofily klesajici redlné vynosy a rostouci
inflacni ocekavani.

S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zdarukou vynost budoucich. Hodnota
investice maze kolisat a neni zaru¢ena navratnost investované ¢astky. Upozornujeme také na mozné kolisani
vynosu z diivodu vykyvi ménového kurzu.

Tento dokument md pouze informacni charakter a nepredstavuje nabidku ke koupi nebo prodeji cennych papird
nebo kucasti na jokékoli investicni strategii. | kdyz byla vénovdna zvldstni pozornost obsahu tohoto
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marketingového sdéleni, nelze poskytnout zaruku &i prohldseni, vyslovné nebo implicitni, co se ty¢e spravnosti nebo
uplnosti téchto informaci. Informace uvedené v této komunikaci se mohou kdykoliv zménit nebo aktualizovat. NN
Investment Partners B.V., Czech Branch ani jind spole¢nost patfici ke skupiné NN Group, ani Zadny z jejich
vedoucich predstaviteld, manazerd, ¢i zaméstnancl nemdlze nést pfimo ani nepfimo odpovédnost za toto
marketingové sdéleni. Pouziti informaci obsazenych v této komunikaci pouze na vlastni riziko.

Tato marketingovd komunikace neni uréend osobdm napliujici definici ,US Person®, tak jak je definovdno v oddile
902 naftizeni S amerického zdkona o cennych papirech z roku 1933, a neni zamyslena ani nesmi byt pouZivana
k prodeji investic nebo Upisu cennych papirG v zemich, kde to pfislusné orgdny nebo prdvni predpisy zakazuiji.
Veskeré ndroky vyplyvajici z podminek tohoto vylou€eni odpovédnosti nebo v souvislosti s nim se fidi ¢eskym
pravem.
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