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Komentar portfolio manazera k vyvoiji
ceskych statnich dluhopisu

14.07.2022 | Komentare k trhiim

Ctrndctidenni repo sazba se zvysila z 5,0 % na konci biezna na 7,0 % na konci éervna 2022, &imz
CNB pravdépodobné na chvili prerusila svij rekordni cyklus zvy$ovani sazeb. Rozdil k depozitni
urokové sazbé eurozony, kterd je -0,5 %, stoupl na sedm a pul procenta, coz se od vzniku eura
jesté nestalo.

Rust kratkodobych drokovych sazeb zpUsobil i rist vynost dluhopisi. Vynos do splatnosti
¢eskych desetiletych statnich dluhopist tak vzrostl z 3,82 % v bfeznu na 4,91 % v cervnu,
zatimco vynos dvouletych stétnich dluhopist se zvysil z 4,82 % na 6,42 %. Celosvétovy rlst uroki
zpuUsobil pokles svétovych dluhopisovych cen a nejhorsi vykonnost dluhopisovych trhi za dlouhd
desetileti ¢i dokonce staleti.

Trh nyni oCekavd, Ze se Ceské kratkodobé urokové sazby dostanou nad 7,8 % na konci roku,
pricemz prvni pokles urokovych sazeb by mél prijit na jare. | tak zlstdvaji urokové sazby na
urovnich, které tu panovaly naposledy na konci devadesatych let. Krdtkodobé urokové sazby jsou
ve skutec¢nosti tak vysoké, ze bez ohledu na budouci vyvoj je v ro€nim horizontu matematicky
pomérné obtizné dosdhnout zaporné vykonnosti portfolia.

V portfoliu dluhopisového fondu NN (L)_International Czech Bond jsme béhem druhého Ctvrtleti
udrzovali nizsi duraci v porovndni s benchmarkem. Nizsi durace je totiz relativné méné citlivd na
pohyb urokovych sazeb. K 30. ¢ervnu byla priimérnd durace portfolia 5,36 roku pfi primérném
vynosu do splatnosti 6,35 %.
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V portfoliu fondu krdtkodobych dluhopisd NN (L)_International Czech Short Term Bond jsme se
pohybovali s duraci okolo benchmarku. K 30. ¢ervnu byla priimérnd durace 1,03 roku pfi vynosu
do splatnosti 6,94 %.

Pravni upozornéni

S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynosu budoucich. Hodnota
investice muze kolisat a neni zaruéena ndvratnost investované éastky. Upozorriujeme také na mozné
kolisani vynostl z divodu vykyvi ménového kurzu.

Tento dokument md pouze informacéni charakter a nepredstavuje nabidku ke koupi nebo prodeji cennych
papirt nebo k ucasti na jakékoli investicni strategii. | kdyz byla vénovdna zvldstni pozornost obsahu tohoto
marketingového sdéleni, nelze poskytnout zaruku Ci prohlaseni, vyslovné nebo implicitni, co se tyce
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 predstavitel, manazer(, ¢i zaméstnancli nemize nést pfimo ani
neprimo odpovédnost za toto marketingové sdéleni. Pouziti informaci obsaZzenych v této komunikaci pouze
na vlastni riziko.

Zminované fondy jsou fadné schvdleny a registrovany Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) v Lucemburku. NN Investment Partners B.V. m{ize rozhodnout o ukonéeni 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 investorli a
mechanismech kolektivniho odskodnéni a dalsi zdkonem pozadované dokumenty tykajici se fondu
(obsahuijici informace o finanénich prostfedcich, ndkladech a souvisejicich rizicich) jsou k dispozici na
www.nnfondy.cz .

Tato marketingovd komunikace neni uréend osobdm napliujici definici ,US Person®, tak jak je definovdno v
oddile 902 narizeni S amerického zakona o cennych papirech z roku 1933, a neni zamySlena ani nesmi byt
pouzivdna k prodeji investic nebo Upisu cennych papirt v zemich, kde to prislusné orgdny nebo pravni
predpisy zakazuji. VeSkeré ndroky vyplyvajici z podminek tohoto vylouceni odpovédnosti nebo v souvislosti
s nim se fidi Ceskym pravem.
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