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Stredoevropské a vychodoevropské dluhopisy mély lepsi vykonnost nez némecké ¢i americké.
Vynosy dlouhodobych éeskych statnich dluhopisti vzrostly vice nez téch kratkodobych.

Trh ocekava, ze kratkodobé sazby dosahnou svého maxima pobliz urovné 7,39 % na pocatku
dubna pristiho roku.

Vynosy do splatnosti u svétovych dluhopist za posledni mésic vzrostly, hndany vzhiru jestrabimi
komentdri predstaviteli Federdiniho rezervniho systému a ECB na semindri v Jackson Hole.
Stredoevropské a vychodoevropské dluhopisy mély lepsi vykonnost nez némecké ¢i americké, ale i
tak jejich ceny Klesly.

Vynosy dlouhodobych ¢eskych statnich dluhopist vzrostly vice nez téch kratkodobych, takze ¢esky
dluhopisovy fond NN (L).International Czech Bond piekonal benchmark. | jeho vykonnost vSak byla
negativni. K 31. srpnu byla primérnd durace portfolia 5,69 roku pfi primérném vynosu do splatnosti
6,01 %.




Fond ¢eskych kratkodobych dluhopist NN (L) International Czech Short Term Bond dosahl diky
viceméné stabilnim kratkodobym sazbdm pozitivni vykonnosti, kterou si velmi pravdépodobné udrzii
naddle. K 31. srpnu byla primérnd durace portfolia 0,89 roku pfi primérném vynosu do splatnosti
7,89 %.

Dle ¢eské vynosové swapové krivky trh na konci srpna ocekaval, Ze kratkodobé sazby dosdhnou
svého maxima pobliz trovné 7,39 % na pocdatku dubna pfistiho roku. Prvni snizeni sazeb trh o¢ekava
v ¢ervnu 2023. Na konci pfistiho roku by sazby mély byt zhruba Sestiprocentni, na konci roku 2024
pfiblizné 4,6 %. Minima 3,6 %, tedy Urovné nachdzejici se nad dfive ,neutrdini“ trokovou sazbu CNB
ve vysi 3 %, by se sazby mély dostat nékdy v roce 2030. Jinymi slovy trh nevéfi, Zze se CNB podari
inflaci zkrotit. My se domnivdme, Ze toto tvrzeni je az prilis pesimistické.

Nadesel uz vhodny cas zacit investovat do ¢eskych statnich
dluhopist?

Pockat na vhodny okamzik zni jako dobrd taktika. Pékné by to bylo, kdybychom byli schopni trefit dno
tak vystavuiji riziku nevhodného na¢asovani investice. Casto tak proziji velké pady, aby koneéné
prodali a pripravili se o nejziskovéjsi dny rlistového trendu. Dobrou strategii je pravidelné investovdni,
diky kterému se miiZzete radovat jak z rdstu trhii (zhodnoceni investice), tak z jejich poklesu
(pfilezitosti pro levnéjsi pravidelné nakupy a vyssi potencidl budoucich vynosi).
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Prdavni upozornéni

S investovdnim jsou spojena nékterd rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynosti budoucich. Hodnota
investice muze kolisat a neni zaru¢ena navratnost investované ¢astky. Upozoriujeme také na mozné kolisani
vynosu z diivodu vykyvi ménového kurzu.

Tento dokument md pouze informacni charakter a nepredstavuje nabidku ke koupi nebo prodeji cennych
papirt nebo k Gcasti na jakékoli investicni strategii. | kdyz byla vénovdna zvldstni pozornost obsahu tohoto



marketingového sdéleni, nelze poskytnout zdruku ¢i prohldseni, vyslovné nebo implicitni, co se tyCe sprdvnosti
nebo uplnosti téchto informaci. Informace uvedené v této komunikaci se mohou kdykoliv zménit nebo
aktualizovat. NN Investment Partners B.V., Czech Branch ani jind spolec¢nost patrici ke skupiné NN Group, ani
Zadny z jejich vedoucich predstavitel(i, manazer(, ¢i zaméstnancld nemiize nést pfimo ani nepfimo
odpovédnost za toto marketingové sdéleni. PouzZiti informaci obsazenych v této komunikaci pouze na vlastni
riziko.

Zminované fondy jsou fadné schvdleny a registrovdny Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) v Lucemburku. NN Investment Partners B.V. m{ze rozhodnout o ukonc¢eni uvadéni fondu na trh v
souladu s ¢lankem 93a smérnice o SKIPCP a ¢lankem 32a smérnice AIFM. Investofi by si méli zjistit u svého
distributora, zda fondy uvedené v tomto dokumentu patfi do kategorie fondu, které jsou pro né vhodné.
Prospekt, sdéleni klicovych informaci pro investory (KIID), informace o pravech investori a mechanismech
kolektivniho odskodnéni a dalsi zakonem pozadované dokumenty tykajici se fondd (obsahujici informace o
finan¢nich prostredcich, nakladech a souvisejicich rizicich) jsou k dispozici na www.nnfondy.cz .

Tato marketingovd komunikace neni uréend osobdm naplnujici definici ,US Person®, tak jak je definovdno v
oddile 902 nafizeni S amerického zdkona o cennych papirech z roku 1933, a neni zamyslena ani nesmi byt
pouzivdna k prodeji investic nebo Upisu cennych papirli v zemich, kde to pfislusné orgdny nebo pravni predpisy
zakazuji. VeSkeré ndaroky vyplyvajici z podminek tohoto vylou¢eni odpovédnosti nebo v souvislosti s nim se fidi
c¢eskym prdavem.

www.nnfondy.cz



