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Jeden uspesny mesiac neznamend, ze je
vyhraneé

22.11.2022 | Komentdare k trhom

Globdlne akcie rastli vd'aka povzbudivym oktébrovym udajom o inflacii v USA a pozitivnym
spravam z Ciny.

Fed sa blizi k vrcholu sprisnovania.

Podmienky pre trvalé ozivenie trhov zatial nenastali.

Kombindcia vysokej inflacie a klesajuceho rastu vysvetfuje, preco sa rizikovym aktivam tento rok
viedlo tak zle. V poslednych tyzdrioch sa véak objavili dobré spravy z USA aj z Ciny. Americky
oktébrovy index spotrebitelskych cien vzrdstol iba o 0,3 %, zatial ¢o sa ocakdval narast o 0,5 %.
Cinske urady prehodnotili svoju politiku nulovej tolerancie voéi covidu a uvolnili Gverovu politiku v
oblasti nehnutelnosti. Vysledkom bolo vyrazné zvySenie rizikového apetitu investorov. Globdine
akcie v druhom novembrovom tyZdni vzrdstli o 5 % a globdlne dlhopisy s vysokym vynosom o 3
%.

Opatrnost je stale namieste

https://sk.nnfondy.eu/sk/aktuality/komentare-k-trhom/jeden-uspesny-mesiac-neznamena-ze-je-vyhrane/4082 1/3


https://sk.nnfondy.eu/sk/aktuality/komentare-k-trhom

19.12.22 10:40 Jeden Uspe$ny mesiac neznamena, Ze je vyhrané | Podielové fondy NN Investment Partners
Udaije o inflécii v USA a ohlasené zmeny &inskej politiky boli jednoznaéne prijemnym prekvapenim.
Otdzkou vSak zostdva, ¢i budu udaje o inflacii pozitivne aj nadalej a ¢i zmeny v Cinskej politike
postacia na nastartovanie vyznamného ekonomického ozivenia.

Vzhladom na to, ze americky trh prace je stdle napdty a ceny energii zostdvaju vysoké,
neoCakdavame, Zze by sa globdlna infldcia zmiernila natolko, aby sa centrdlne banky v
kratkodobom horizonte vzdali jastrabi politiky.

Fed sa blizi k vrcholu sprisnovania

Nielen index spotrebitel'skych cien, ale aj index cien vyrobcov (PPI) vzrastli v USA ovela menej,
nez sa ocakdvalo. NajdolezitejSie je celkové znizenie jadrovej infldcie u tovaru, ktord bude
pravdepodobne dalej klesat, pretoze uzke miesta v ponuke rychlo miznd. Naproti tomu inflacia v
sluzbdch pravdepodobne zostane vysokd, pretoze trhy prdce su stdle napdté. Mzdovd infldcia
zrejme zostane blizko svojho suc¢asného tempa okolo 5%.

Domnievame sa, Ze jeden mesiac pozitivneho inflaéného vyvoja zdaleka nestaci na to, aby Fed
dospel k zdveru, Ze sa vyhlad inflacie zmenil. Na poslednom zasadnuti FOMC (Federal Open
Market Committee) dal predseda Fedu Jerome Powell jasne najavo, Ze je ,predcasné” zacat
uvazovat o zmene menovej politiky. Najskor bude treba vidiet dalsi pokles inflacie alebo prudky
ndrast miery nezamestnanosti. Napriek tomu oCakdvame, ze sa uz blizime k vrcholu sprisnovania.

Pretrvavajtice problémy v Cine

Opdtovné zrychlenie Sirenia epidémie viedlo k tomu, Ze su teraz uzavreté mestd, ktoré
predstavuju 25 % cinskeho HDP. Na zmiernenie obmedzenia teraz nie je priestor. Po odzneni
sucasnej infekénej viny by sa ale situdcia mala zlepsit. Verime, Ze prevlddne pragmatickejsi a
realistickejsi pristup ku koronavirusu, ¢o zvysi pravdepodobnost Uplnej normalizdcie mobility a
spravania spotrebitelov v prvych mesiacoch roku 2023.

Menej optimisticki sme, pokial ide o vyhliadky ¢inskeho trhu s byvanim, pretoze stdle nie su zrejmé
Ziadne zndmky jeho stabilizacie. Ozndmenie nového uvolnenie pravidiel pre poskytovanie Uverov
na nehnutelnosti je dolezité, ale nepostaci na vyrieSenie krizy dovery na trhu.

Potencidlni zdujemcovia o byvanie sa stdle zdrdhaju kupit novi nehnutefnost od vysoko
zadlzenych realitnych spolo¢nosti, pretoze sa obdvaju, ze ich dom nebude nikdy dokonceny. To
vysvetluje, preco transakcie s nehnutelnostami aj fixné investicie v tomto sektore nadalej klesaju.
Oktobrové udaje navysSe ukazuju, Ze klesaju aj predaje nehnutelnosti a investicie do nich. Bez
radikdlnejSich politickych krokov, vrdatane zdchrany problémovych developerov alebo ich
zndrodnenia, bude tazké prerusit zacarovany kruh klesajucich predajov, cien, zvySenej averzie k
riziku medzi kupujucimi nehnutelnosti, problémov s likviditou developerov a ubudajucich novych
investicii.
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Pravne upozornenie

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

Tento dokument ma iba informacény charakter a nepredstavuje ponuku na kupu 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 zdruku ¢i vyhldsenie, vyslovné alebo implicitné,
¢o sa tyka spravnosti 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
patriaca k skupine NN Group, ani Ziadny z ich veducich predstavitelov, manazérov, ¢i zamestnancov
neméze niest priamo ani nepriamo zodpovednost za toto marketingové ozndmenie. PouZitie informdcii
obsiahnutych v tejto komunikdcii iba na viastné riziko.

Spominané fondy su riadne schvdlené a registrované Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) v Luxembursku. NN Investment Partners B.V. m6ze rozhodnut o ukonéeni uvadzania fondu na trh v
sulade s ¢lankom 93a smernice o SKIPCP a ¢lankom 32a smernice AIFM. Investori by si mali zistit u svojho
distributora, ¢i fondy uvedené v tomto dokumente patria do kategorie fondov, ktoré su pre nich vhodné.
Prospekt, ozndmenie klu¢ovych informdcii pre investorov (KIID), informdcie o pravach investorov a
mechanizmoch kolektivheho odSkodnenia a dalSie zdkonom poZadované dokumenty tykajuce sa fondov
(obsahujuce informacie o finanénych prostriedkoch, nakladoch a suvisiacich rizikdch) su k dispozicii na
www.nnfondy.sk .

Tdato marketingovd komunikdcia nie je uréend osobdm napliujucich definiciu ,US Person®, tak ako je
definovand v oddiele 902 nariadenia S amerického zdkona 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 prdvne predpisy zakazuju. VSetky ndroky vyplyvajuce z podmienok tohto vylucenia
zodpovednosti alebo v suvislosti s nim sa riadia ceskym pravom.

www.nnfondy.sk
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