NN Investment Partners C.R.

NN Fondy: zakladné stretégie

Komentar k vyvoju NN Fondov za 4. kvartal 2018

Komentar k vyvoju trhov

Stredoeurdpske akcie: turbulentny vyvoj
koncom roka

Stredoeurdpskym akciovym trhom sa koncom roka 2018
nedarilo. Podobne ako na americkych akciovych trhoch
sa aj tu prejavovali obavy z obchodnej vojny a rastucich
urokovych sadzieb, ktoré by mohli ohrozit svetovy
hospoddarsky rast. Napriek tomu sa trhom strednej
Eurdpy dari lepSie nez globalnym rozvijajucim sa trhom.

Pokles rumunského trhu ma najma politické dovody.
TamojSia vldda totiz zvySila zdanenie bank,
energetického sektora a telekomunikdcii. Z ¢eskych akcii
sa nedarilo bankam a spotrebnému tovaru, za poklesom
cien akcii stoji skor sentiment nez fundamentalne
dovody. V Polsku vykazala dobré vysledky energetika,
naopak finan¢ny sektor a utility stahovali trh nadol.

Slovenské dlhopisy: slabé makroudaje
eurozony sa Slovenska nedotkli

Slabé makroudaje eurozény sa slovenskej ekonomiky
zrejme nedotkli. Priemysel vykazuje mesacny dvojciferny
rast trzieb 0 10,9 % a rast objednavok dokonca o 20,2 %.
Maloobchodné predaje zostavaju silné vdaka nizkej
nezamestnanosti a rastu miezd. Infldcia sa mierne
znizila. Na trhoch vladla negativna nalada, ktora sa ku
koncu roka este prehibila. Najhorie skon&il trh v USA,
ktory sa prepadol dvakrat viac neZz eurdpsky, a dokonca
viac nez rozvijajuce sa trhy.

Globalne akcie: najhorsie skoncil trh USA,

rozvijajucim sa trhom sa darilo lepsie
Posledny Stvrtrok roka 2018 bol pre akcie tym najhorsim
obdobim za uplynulych 45 rokov. Index MSCI DM World
Net Index sa prepadol o 12 %. Za cely rok stratil 4 %.
Trhy stdle ovplyviiuje rastica averzia k riziku,
pretrvavajuce politické obavy a ekonomické udaje, ktoré
priniesli sklamanie.

Nedarilo sa hlavne trhom v USA a Japonsku, nasledovala
Eurdpa. Rozvijajuce sa trhy na tom boli lepSie vdaka
pozitivnemu komentdru americkej centrdlnej banky a
nizsim cendm ropy. Vsetky sektory, aZ na utility, ktoré
zafungovali ako bezpecny pristav, skoncili v ¢ervenych
¢islach. Avsak ocakdvame, Ze svetova ekonomika v roku
2019 nadalej porastie a bude nad svojim potencidlom,
hoci mozno ocakavat zmiernenie tempa hospodarskeho
rastu.

Ako sa zachovat v obdobi viésej volatility na trhoch?
Riziko poméZu zniZovat zdkladné investicné pravidla:

1. Rozdelte Uspory a financny majetok medzi
viacerymi aktiv.

2. DodrZujte casovy horizont, rezervu investujte
vzdy kratkodobo a konzervativne, peniaze na
doéchodok dlhodobo, a ak vam to vasa tolerancie
rizika dovoli, tak dynamicky.

3. Investujte pravidelne. V case poklesov totiz
nakupujete lacnejsie, ¢o sa vacsinou snazite robit
aj v beZznom Zivote. A rovnako sa spravaju ti
najlepsi investori sveta. Kupuju lacno.

a« .
. NN investment
w partners

www.nnfondy.sk 1



NN Investment Partners C.R.

Komentar k vyvoju zmiesanych stratégii

Fond 3 mesiace 1 rok 5 rokov
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap EUR) -3,33% -4,23 % 10,97 %
NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable (X Cap EUR) -6,87 % -8,48 % 8,98 %
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap EUR) -10,46 % -7,42 % 23,14 %

Zdroj: NN IP, kumulativna vykonnost k 31. 12. 2018

NN (L) First Class Multi Asset

Fond za posledné tri mesiace roka 2018 odpisal 3,33 %.

V decembri sme zvysili vahu rizikovych aktiv na 28 %.

Predali sme cast americkych a japonskych akcii, ktorym nesvedci slabsi americky dolar.

Naopak sme zvysili pozicie v eurozéne a na rozvijajucich sa trhoch, ktoré tazia z pozitivneho
komentara americkej centralnej banky.

Neocakavame, Ze by sa hospodarsky rast mal v nadchadzajucich mesiacoch dramaticky znizit. Stale
sa drzime nasho zdkladného scenara, ktory predpoklada rast na rozvinutych trhoch.

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

Fond za posledné tri mesiace odpisal 6,87 %.

Aj v roku 2019 verime rizikovym aktivam, sme vSak opatrni.

Drzime relativne vacsiu poziciu voci porovnavaciemu indexu v technolégiach, telekomunikaciach a
priemysle, naopak mensiu poziciu vo financiach a energetike.

V portfdliu aktudlne drzime 40 zelenych dlhopisov od 23 emitentov. Vacsina z nich patri subjektom
vo vlastnictve Statu.

NN (L) Patrimonial Aggressive

Fond v poslednom stvrtroku zaznamenal stratu 10,46 %.

Trhy presli v decembri velmi turbulentnym vyvojom. Napriek tomu pre rok 2019 zostavame
pozitivni, ale pokial ide o rizikové aktiva, sme opatrni.

Zatial neo¢akavame, Ze by ekonomicky rast presiel v najblizSich mesiacoch silnou korekciou rastu.
DrZime sa nasho zakladného scendra, ktory hovori, Ze hospodarsky rast vyspelych ekonomik sa bude
zblizovat.

Ekonomicky rast USA mierne spomali, naopak rast Eurdpy a Japonska by mal mierne rast.
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Komentdr k vyvoji NN Fondl za 4Q 2018

Komentar k vyvoju lokalnych stratégii

Fond 3 mesiace 1 rok 5 rokov
NN (L) International Slovak Bond (P Cap EUR) 0,52 % -0,26 % 12,59 %
NN (L) International Central European Equity (P Cap EUR) -6,95 % -7,92 % 25,40 %

predtym NN (L) International Czech/Visegrad Equity
Zdroj: NN IP, kumulativna vykonnost k 31. 12. 2018

NN (L) International Slovak Bond

e Fond siv poslednom stvrtroku pripisal vynos vo vyske 0,52 %.

e K pozitivnemu vynosu prispeli nielen slovenské, ale aj ¢eské dlhopisy a dlhopisy jadrovych krajin
eurozony.

e V eurozdne poklesol v decembri index nakupnych manazérov na 51,3 bodu.

e Prilezitosti hladdme aj na trhoch strednej a vychodnej Eurdpy.

e Postupne budeme predavat menej likvidné slovenské dlhopisy a nakupovat likvidnejsie dlhopisy
jadrovych krajin eurozény.

NN (L) International Central European Equity
do 31. 12. 2018 pod ndzvom NN (L) International Czech/Visegrad Equity

e Fond za posledny Stvrtrok zaznamenal stratu 6,95 %.

e Cena akcii stale velmi koliSe a trhy su celkovo neisté.

e Nadalej preferujeme ¢esky a madarsky trh. Oba taZia z atraktivneho dividendového vynosu a
dobrého ekonomického vyvoja.

e Vdaka poklesu cien sa zac¢inaju objavovat prileZitosti na pol'skom akciovom trhu. Zostavame vsak
obozretni z dévodu koncentracie Statneho vlastnictva a vplyvu $tatu na riadenie vyznamnych firiem.

e Koncom roka sme predavali rumunské akcie a vyuzivali ndkupné prilezitosti na ¢eskom a polskom
trhu.

Pravne oznamenie

Tento dokument ma vyluéne informativny charakter, nejde o ponuku na ndkup cennych papierov, text nie je pravne
zavazny a nesmie byt pouzity na Ucely predaja investicii alebo nadobudnutiu cennych papierov v krajinach, kde
je to zakdzané relevantnymi organmi alebo legislativou, a preto by si investori mali sami ziskat informacie
o pripadnych registraénich alebo ohlasovacich povinnostiach vo vztahu k planovanym investiciam v ramci svojej
jurisdikcie. Za stratu, ktora by Citatelovi pripadne mohla vznikndt pouzZitim informacii uvedenych v tomto dokumente,
nenesie NN Investment Partners C.R., a. s. Ziadnu zodpovednost. S investovanim su spojené niektoré rizika. Minulé
vynosy nie su zarukou vynosov buducich. Hodnota investicie mdze kolisat a nie je zaruéena navratnost investovane;j
sumy. Upozoriiujeme tiez na kolisanie moZnych vynosov v dosledku vykyvov menového kurzu. Vsetky délezité
informdcie a dokumenty tykajuce sa uvedenych fondov, vratane suvisiacich rizik a ndkladov, su k dispozicii na
www.nnfondy.sk.
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