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iMesachik

Obnoveny rast domaceho dopytu na rozvijajucich sa trhoch je
ai na Cinu nadalej pozitivny. Okrem toho je stale podporovany
uvolnenou menovou politikou.

Mohlo by sa zdat, Ze prichadzaju tazké ¢asy pre rozvijajlce sa trhy,
opak je vSak pravdou. Vysvetlime preco. Prvy pohlad by mohol
napovedat, Ze investori by sa v siéasnom trhovom prostredi mali
vyhnut akciam a dlhopisom z rozvijajlcich sa trhov, a to najma

z tychto dévodov:

® Po prvé: Od minulého septembra sa ¢oraz intenzivnejSie o¢akdva,
Ze Fed zdvihne sadzby. Rast americkych sadzieb znamena pre rozvija-
juce sa trhy spravidla negativnu spravu, pretoZe sa zuZzuje Urokovy
diferencial medzi vynosmi americkych dlhopisov a dlhopisov z roz-
vijajucich sa trhov. To v minulosti ¢asto viedlo k odlivu kapitalu z rozvi-
jajucich sa krajin.

e Po druhé: Je pravdepodobné, Ze v poslednom $tvrtroku 2017
svetovy obchod dosiahol svoj vrchol. Rast exportnych azijskych krajin
zjavne spomaluje, ¢o ukazuje i klesajuci index nakupnych manazérov
PMI. Marcové hodnoty indexu PMI v azijskych ekonomikach s vynim-
kou Ciny klesli, pricom v Cine mohli byt tieto hodnoty ovplyvnené
¢inskym novym rokom. Index PMI troch najotvorenejsich ekonomik
— Juznej Kérey, Malajzie a Thajska — dokonca spadol pod hodnotu

50 bodov.

e Po tretie: Eskaluje obchodny konflikt medzi USA a Cinou a obavy

o dlhodoby trend v svetovej ekonomike prichddzaju prave vo chvili, ked'
globalne cyklické momentum uz niekolko mesiacov slabne. Preto su
finan¢né trhy v poslednom case také nervézne.

® Po stvrté: Zneuzitie Udajov Facebooku v poslednych tyZzdnoch viedlo
k opatovnému rastu tlaku na globalne technologické akcie. Sektor

IT predstavuje priblizne 30 % svetového akciového indexu a svetové IT
indexy a rozvijajuce sa trhy v roku 2017 hnali nahor predovsetkym
Cinske technoldgie a internetové akcie.

Akcidam i dlhopisom na rozvijajucich sa trhoch

sa v prvom $tvrtroku darilo

Dalo by sa ¢akat, Ze v ddsledku opisanych skutoénosti akcie rozvija-
jucich sa trhov budu ¢elit vypredajom. To sa vsak nestalo, v prvom

utocisko na rozvijajucich sa trhoch
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Stvrtroku dokonca lahko prekonali ostatné regiony. Dlhopisy rozvija-
jucich sa trhov prekvapili este viac. Vynos indexu GBI-EM, ktory pred-
stavuje benchmark lokalnych dlhopisov, klesol ku koncu marca 0 6,01 %
a dosiahol hodnotu 4,4 %.

Ako je mozné, Ze sa rozvijajtcim trhom dari?

Hlavnym d6évodom je pozitivny vyvoj domaceho dopytu vtomto
regiéne (s vynimkou Ciny) a stale uvolnena menova politika, vdaka
¢omu moze rast domdceho dopytu trvat este niekol'ko Stvrtrokov, ¢i
dokonca rokov. Inymi slovami — zatial ¢o ¢isla ukazuju rasticu spotrebu
(okrem Ciny), dochadza este k dostatoéne silnému prilivu kapitalu
vdaka udrZatefnému rastu Uverov. Rast Uverového financovania sa
zacal priblizne pred rokom a v sticasnosti nabera na sile. Hospodarsky
rast sa s vynimkou Ciny po troch rokoch vratil spat na dvojciferné
hodnoty. To vSetko podporuje rast spotreby a dlhopisovych investicii
a v poslednych mesiacoch vedie k zvySovaniu ocakavanych hospodar-
skych vysledkov firiem, a to az 0 15 %.

Rozvijajuce sa trhy v prvom $tvrtroku prekonali rozvinuté krajiny
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V poslednom case silneju obavy z dalSieho vyvoja svetového obchodu,
predovsetkym pre slabsie globalne cyklické ukazovatele a ochrannu
politiku Trumpovej administrativy. V takomto prostredi je sila ras-
tuceho dopytu na rozvijajucich sa trhoch dolezita. V ostatnych mesi-
acoch ukazovatele doméceho dopytu silneli, zatial ¢o indikatory vyvoja

Pokracovanie na dalsej strané
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Vyvoj akciovych trhov vo svete
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Pokracovanie z predchdzajucej strany

Marec v skratke

® Index stredoeurdpskych akcii CECE v marci klesol o0 4,6 %.

svetového obchodu slabli. Index PMI (index ndkupnych manazé-

rov) exportnych ekonomik v Azii klesal, zatial ¢o v ekonomikach rozvija-
jucej sa Eurdpy, na Strednom vychode, v Afrike a v Latinskej Amerike
stipal. Kym teda porastu oCakavané hodnoty vyvoja domdaceho dopytu,
mali by prislusnym spésobom rést aj zisky firiem na rozvijajucich sa
trhoch a rozvijajdce sa trhy by mali nadalej prekonévat tie rozvinuté.

® Prazska burza (Index PX) mierne zhodnotila 0 0,3 %.
@ Index ,,strachu” VIX vzrastol len mierne 0 0,6 %.
® EUR posilnilo vo¢iUSD 0 1,1 %

Investicny tip: fond NN (L)

International Romanian Equity

Podielové fondy vSeobecne predstavuju pre beznych investorov jedno-
duchy nastroj na vstup na trhy, ktoré st inak pre individualnych investorov
tazko dostupné. Napriklad investovanim do rumunského trhu prostred-

Najlepsie NN Fondy
za marec

Kumulativna vykonnost fondov k 31. 3. 2018

nictvom fondu sa investor vyhne starostiam s nelikvidnymi akciovymi

titulmi. Fond totiz méZete na rozdiel od nelikvidnych akeii kedykolvek Fond 1mesiac  3roky 5rokov 2018 YTD
Pdpred?t a Z.I?kat p,ervuaze‘pocas palr dni. Inves’tluou cez fo_nd odpada tiez NN (1) Utilties X Cap (USD) 397%  1478%  2749%  3,05%
jazykova bariéra a tazkosti vyvolané neznalostou prostredia.
Konkrétnym prikladom vhodného fondu méze byt NN (L) European Real Estate X Cap (EUR) 342%  409%  5865% -2,26%
NN (L) International Romanian Equity Fund, ktory
. , v A . swvr . , 0 - 0 0, _ 0,
je zéroveri vébec najvasim akciovym fondom na NN (L) Global Real Estate X Cap EUR 2,13% 17,96 % 10,05 % 5,85 %
rumurTskom t'rhl.[. Fo.rld‘bol zal'o?en\,/ v rovkvu 2008 ' NN (L) Energy X Cap (USD) 194%  -133% -1335%  -476%
a podlieha najprisnejsej reguldcii EU. Vaésinu majetku
(60 %) investuje fond na rumunskom trhu, nevyhyba NN (L) Euro Fixed Income X Cap (EUR) 1,08%  -059%  1561%  066%
/ sa vsak ani dalSim stredoeurépskym trhom. Fond
NN (L) Internat. Slovak Bond P Cap (EUR) 0,78 % -1,36 % 1516% -0,26%

Igor Miiller
portfélio manazér
CEE Equity boutique
NN Investment

naopak v sucasnosti neinvestuje do rizikovych oblasti
ako je Turecko alebo Rusko. Fond riadi medzinarodny
tim poprednych expertov Ceskej divizie NN Invest-
ment Partners s centralou v Prahe.

NN (L) Euromix Bond P Cap (EUR) 0,77 % -1,67% 2,29% 0,20 %

NN (L) Prestige & Luxe X Cap (EUR) 0,68 % 9,83 % 36,24 % 1,21%

Partners

NN (L) Food & Beverages X Cap USD 0,34% 821% 2829%  -515%
Vykonnost v kalendarnom roku (NET %)
RON 2018 YTD 2017 2016 2015 2014 NN (L) US Factor Credit P Cap (USD) 032%  009%  459% -1,86%
Fond 2,17 22,57 8,43 1,98 4,31

Zdroj: NN Investment Partners, data k 31. 3. 2018; mé&na (RON) Zdroj ddt: NN Investment Partners

Pravne oznamenie:

Tento dokument mé vyluéne informativny charakter, nejde o ponuku na nadkup cennych papierov, text nie je pravne zaviazny a nesmie byt pouzity na Uéely predaja investicii alebo
nadobudnutiu cennych papierov v krajinach, kde je to zakdzané relevantnymi orgdnmi alebo legislativou, a preto by si investori mali sami ziskat informacie o pripadnych regis-
tra¢nych alebo ohlasovacich povinnostiach vo vztahu k pldnovanym investiciam v ramci svojej jurisdikcie. Za stratu, ktora by ¢itatelovi pripadne mohla vzniknut pouzitim informacii
uvedenych v tomto dokumente, nenesie NN Investment Partners C.R., a. s. Ziadnu zodpovednost. S investovanim st spojené niektoré rizika. Minulé vynosy nie st zarukou vynosov
buducich. Hodnota investicie méze kolisat a nie je zaru¢ena ndvratnost investovanej sumy. Upozorfiujeme tiez na kolisanie moznych vynosov v désledku vykyvov menového kurzu.
VSetky délezité informacie a dokumenty tykajuce sa uvedenych fondov, vratane suvisiacich rizik a nakladov, su k dispozicii na www.nnfondy.sk.



