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Globalne akciove trhy rastli.
Lockdowny v Cine sa nad'alej uvoliuju.
Inflacia v USA klesla.

Nddej, Ze inflacia dosiahla svoj vrchol a Ze centrdlne banky prehodnotia svoj jastrabi postoj, viedla
v poslednom mdjovom tyzdni k oziveniu akciovych trhov. K zmierneniu obdv o globdlny rast
prispelo aj uvolnenie menovej politiky a pandemickych restrikcii v Cine. Vojna na Ukrajine viak
nepolavuje a globdlna inflacia bude pravdepodobne pretrvavat.

Jadrova inflécia v USA poklesla z marcovych 5,2 % na aprilovych 4,9 %. Investori sa preto prestali
tolko obavat prilisSného sprisriovania menovej politiky Fedu. Vzhladom k napdtému trhu prace,
pretrvavajucim cenovym tlakom na trhoch s energiami a potravinami a silnému odhodlaniu Fedu
zabranit prudkému ndrastu inflacnych o¢akdavani, méze byt vSak zmena ndlady investorov
predcasnd.

Globdlne akcie sa zotavuju
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K 5 % oziveniu globdlnych akcii na konci madja prispela kombindcia fundamentdalnych a
technickych faktorov. DélezZitu ulohu hralo aj rebalancovanie portfolii, ktoré prislo po najdlhsej
sérii zapornych tyzdennych akciovych vynosov za poslednych mnoho rokov.

Okrem poklesu jadrovej inflacie v USA doslo k vyraznému zlep$eniu pandemickej situdcie v Cine a
vyznamnej politickej podpore ¢inskeho trhu s nehnutelnostami. Vdaka tomuto vyvoju je situdcia
na trhoch optimistickejSia ako pred niekolkymi tyzdnami.

Neistoty ale pretrvavaju. V désledku vojny na Ukrajine nadalej rastu ceny potravin aj energii. To
znamend, Ze disponibilné prijmy domdacnosti zostavaju pod tlakom. VysSie ceny vstupov vytvdraiju
tlak na vyrobné ndklady, ¢o znizuje marzu firmdm. Preto moZzeme oc¢akdvat dalsSie oslabenie
podnikatelskej dovery aj kapitdlovych vydavkov.

V tomto prostredi by sa malo darit defenzivnym, energetickym a finanénym akciam.
Nadchdadzajuce zverejnenie makroekonomickych udajov ndm poméze pochopit, ¢i neddvne
ozivenie trhu malo technicky charakter, alebo ¢i sa rastové a inflaéné pozadie skutocne zacalo
zlepSovat.

Napatie na energetickych a pol'nohospodarskych trhoch

Ocakdvame, Ze zakaz importu ruskej ropy do EU povedie k daldiemu zhor&eniu situdcie na
energetickom trhu. Po zastaveni ruskych doddvok plynu do Polska, Bulharska, Finska a Holandska
mozeme ocakdavat dalSie ruské protiopatrenia. Napdtie na trhoch zvysuje aj nedostatok
rafinérskych kapacit.

Polnohospoddrske trhy su pod tlakom kvoli prudkému poklesu ukrajinskej vysadby (-30 % v
medziro¢nom porovnani) a logistickym problémom na Ukrajine, ktoré spésobuje nedostatok
motorovej nafty a Ruskom zablokovany pristav Odesa. V ukrajinskych skladoch uviazlo 21
milionov ton obilia. K problémom prispieva aj zdkaz vyvozu pSenice z Indie, ktord kvéli marcovej
vine horucav odhaduje, Ze tohtoro¢nd uroda bude priblizne o 20 % slabsia.

AvSak napdtie na energetickych a polnohospodarskych trhoch kvéli vojne na Ukrajine a zvySujuci
sa dopyt po priemyselnych kovoch vdaka oZiveniu v Cine vytvdraju na trhoch $pecifické
investicné prilezitosti. Drahé kovy m6zu krdtkodobo tazit z oCakdvania trhu, Ze jastrabi postoj
Fedu kulminoval. ¢o by mohlo znizit tlaky, ktorym celia v désledku rasttcich vynosov dihopisov a
posiliiujuceho amerického doldra. DIhodobejSie prinosy vidime pre priemyselné kovy.

Pravne upozornenie

S investovanim su spojené niektoré rizika. Minulé vynosy nie su zarukou vynosov buducich. Hodnota
investicie méze kolisat a nie je zaruéend ndvratnost investovanej sumy. Upozorfiujeme tiez na mozné
kolisanie vynosov v dosledku vykyvov menového kurzu.

Tento dokument mad iba informacny charakter a nepredstavuje ponuku na kipu alebo predaj cennych
papierov alebo na ucast na akejkolvek investicnej stratégii. Aj ked' sa venovala zvldstna pozornost obsahu
tohto marketingového ozndmenia, nie je mozné poskytnut zaruku ¢i vyhldsenie, vyslovné alebo implicitné,
¢o sa tyka sprdvnosti alebo Uplnosti tychto informdcii. Informdcie uvedené v tejto komunikdcii sa mézu
kedykolvek zmenit alebo aktualizovat. NN Investment Partners B.V., Czech Branch ani ind spolo¢nost
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patriaca k skupine NN Group, ani Ziadny z ich veducich predstavitelov, manazérov, ¢i zamestnancov
nemoze niest priamo ani nepriamo zodpovednost za toto marketingové ozndmenie. Pouzitie informdcii
obsiahnutych v tejto komunikdcii iba na vlastné riziko.

Spominané fondy su riadne schvdlené a registrované Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) v Luxembursku. NN Investment Partners B.V. méze rozhodnut o ukonceni uvddzania fondu na trh v
sulade s ¢lankom 93a smernice o SKIPCP a ¢ldnkom 32a smernice AIFM. Investori by si mali zistit u svojho
distributora, ¢i fondy uvedené v tomto dokumente patria do kategoérie fondov, ktoré su pre nich vhodné.
Prospekt, ozndmenie kluc¢ovych informdcii pre investorov (KIID), informdcie o pravach investorov a
mechanizmoch kolektivneho odskodnenia a dalSie zdkonom poZadované dokumenty tykajuce sa fondov
(obsahujuce informdcie o finanénych prostriedkoch, ndkladoch a suvisiacich rizikdch) su k dispozicii na
www.nnfondy.sk .

Tdato marketingovd komunikdcia nie je uréend osobdm naplriujucich definiciu ,,US Person®, tak ako je
definovand v oddiele 902 nariadenia S amerického zakona o cennych papieroch z roku 1933, a nie je
zamysland ani sa nesmie pouzivat na predaj investicii alebo Upisu cennych papierov v krajindch, kde to
prislusné orgdny alebo prdavne predpisy zakazuju. Vsetky ndroky vyplyvajuce z podmienok tohto vylucenia
zodpovednosti alebo v suvislosti s nim sa riadia Ceskym prdavom.

www.nnfondy.sk
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