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Riziko, ze sa turecka kriza rozsiri, je podla nas
malé. Napriek tomu sa vyplati trhy sledovat.

Ekonomické problémy Turecka a rasttice napatie medzi nim

a Spojenymi $tatmi viedli u svetovych investorov k poklesu
dovery v aktiva rozvijajucich sa trhov. Tim NN Investment
Partners Specializujlci sa na zmieSané stratégie identifikoval
okrem tureckej ekonomickej krizy aj dalSie faktory, ktoré mézu
ovplyvnit dal$i vyvoj na akciovych trhoch a ktoré sa vyplati
sledovat. Ide o pozvolnejsi rast ziskov, ktoré trhom poskytuju
slabsiu podporu, horsiu naladu investorov, vyvoj technickych
ukazovatelov a faktory suvisiace s geopolitickymi rizikami.
Prikladom médze byt medzinarodna obchodna politika alebo
diskusia ohladom talianskeho rozpoctu.

Kli€ovym zdrojom obav a rastucej averzie k riziku bola Eurépska
centrédlna banka (ECB), ktora zd6raznila, Ze niekol'ko bank je
vystavenych rizikam suvisiacich s vyvojom v Turecku. Ceny
rizikovych aktiv poklesli a doslo k celosvetovému rozsireniu
spreadov. Vyhlasenie Eurdpskej centrdinej banky negativne za-
siahlo predovsetkym bankovy sektor, rizikdm tureckého vyvoja
véak zostava skutoéne vystavenych iba par bank v Spanielsku,
Taliansku a Francuzsku. Situacia by mala byt pod kontrolou.

Ewout van Schaick, Head of Multi-Asset v NN Investment
Partners vysvetluje: ,Problémy tureckej platobnej bilancie ani
kredibility sa do dalSich rozvijajucich sa krajin nesiria. Jedinou
krajinou, ktora aktualne bojuje s nerovnovahou, je Argentina.
Jej vldda sa vSak tesi dobrej povesti a spolu s Medzindrodnym
menovym fondom podnika potrebné opatrenia na makroeko-
nomickej urovni.”

Zvysok rozvijajuceho sa sveta je podla van Schaicka v dobrej
kondicii a odolny proti pripadnej tureckej ndkaze. Podstatnejsi
je z tohto pohladu vyvoj v Cine, ktora v uplynulych rokoch

dokazala znizit rizika tamojsieho finanéného
systému a ktora teraz nastartovala uvolne-
nejsiu ekonomicku politiku. Pokles hodnoty
¢inskej meny renminbi, ktory bol v uplynulych
mesiacoch zdrojom neist6t, sa pravdepo-
dobne zastavil, ¢o by mohlo poméct menam
rozvijajucich sa krajin a prispiet v nasledujdcich
mesiacoch k opatovnému rastu tychto akcio-
vych trhov.

s

Ewout van Schaick,
Head of
Multi-Asset

Zdrojom obav investorov su viak takisto dalSie udalosti.
Kongresu USA bolo na schvélenie predlozené dalSie sprisnenie
sankcii proti Rusku, ktoré by malo mat omnoho zavaznejsi dopad
na rusku ekonomiku nez sankcie predchadzajuce. Navyse sa
kedykolvek méze zvysit riziko eskalujice obchodné vojny medzi
USA a Cinou alebo Eurépou. Dalsi vyvoj je menej predvidatelny
s ohladom na bliZiace sa americké volby, ked sa bude volit ¢ast
Snemovne reprezentantov a ¢ast Senatu.

Akciové trhy navyse stracaju vietor, ktory im vial do chrbta v po-
dobe lepsich nez oc¢akavanych vysledkov hospodarenia za druhy
Stvrtrok, najma v USA a v Japonsku. Tomuto spomaleniu poméhaju
takisto pretrvavajuce geopolitické rizika v podobe diskusii o talian-
skom rozpocte alebo sankcii voci Iranu a Brexitu. Z trhov vyprchal
aj pozitivny impulz, ktory so sebou niesli Udaje o vyvoji svetovej
ekonomiky, ktora sa teraz presunula do konsolidacnej fazy, i ked'
absolutne hodnoty ukazovatelov su stale na vysokych tGrovniach.

V portfélidch zmiesanych fondov sme mierne znizili podiel akcii,
¢im sme obmedezili rizikd vyplyvajuce z dalSieho vyvoja. Mierne
nadproporény objem sme ponechali iba pri akciach na rozvija-
jucich sa trhoch.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete

Stredna Eurdpa Rusko

august 2018 YTD
CR-PX -1,8% 1,9%
Madarsko-BUX ~ 4,2% 5,4%

Polsko - WIG 0,4% 5,6%
Rumunsko-BET ~ 3,7% 6,7%

USA

august 2018 YTD
RTSI -6,9% -5,4%

august 2018 YTD
Dowlones 22%  50%
S&P500 30% 85%

Japonsko
august 2018 YTD
Nikkei225 ~ 1,4% 04%

Brazilia =
august 2018 YTD Cina
1BOV 32% 04% august 2018 YTD
L » Y Shanghai 53%  -176%
Zapadna Eurdpa Indie
august 2018 YTD august 2018 YTD
EuroStoxx50  -3,8%  -32% Sensex 2,8% 13,5%

Zdroj: Bloomberg

Pre bezného klienta August v skratke

e Medziro¢né tempo rastu spotrebitelskych cien v eurozéne

Sl] G ktiVne riadené v auguste spomalilo na dve percenta z julovych 2,1 %.
Zmieéa né fondy ided I ne ® Kurz EUR voci USD sa drzal na julovej Urovni 0,86.

o Redlny hruby domdci produkt eurozény rastol vdruhom
Pre &ast rezerv, ktoré potrebuji investori Stvrtroku kvartalne 0,4% tempom, medziro¢ny rast potom
na zavolanie, zostdva idedlnym produk- predstavoval 2,1 % (Co je mierne menej, nez sa ¢akalo).
tom bankovy ucet. Aku stratégiu vsak
volit na dlhsie éasové obdobie, napriklad

na déchodok? Tu je mozné byt vyrazne Najlepgie NN Fondy

odvaznejsi. aa S t
Jan D. Kabelka Zatial €o pred desiatimi rokmi bol dominant- Kumulativna vykonnost fondov k 31. 8. 2018
generalny riaditef NN nym produktom sprdvy aktiv fond pefazné-
Investment Partners ho trhu alebo fond kratkodobych dlhopisov, Fond l1mesiac  3roky 5rokov 2018 YTD

ndsledné dramatické znizenie urokovych
sadzieb doviedlo investorov az k ,,redIinemu* investovaniu. Preto
fondové spoloénosti v reakcii na tento vyvoj stdle viac akcen- NN (L) Health Care P Cap (EUR) 36%  2401% 10605%  1574%
tuju zmieSané fondy s réznou uroviou rizika, ¢o sa prejavuje aj
v ndrastu objemu prostriedkov prdve v tomto type fondov.

NN (L) Information Technology X Cap (USD) 55% 80,03% 104,02% 1450%

NN (L) US Enhan. Core Concent. Equity P Cap (USD)  3,1% 48,30 % 78,03 % 7,71%

NN (L) Health Care X Cap (USD) 3,0% 26,85 % 7736% 11,77%

Je tak mozné vyberat z fondov s cielenym vynosom, kde inves-
ticnd stratégia definuje cielovy vynosovy koridor fondu, alebo
z fondov, ktoré kombinuju v definovanom pomere jednotlivé NN (L) Global Sustainable Equity P Cap (EUR) ~ 1,9%  2574%  6809%  7,10%
triedy aktiv, ako st dlhopisy, akcie atd. Sprdvanie investicie s o¢a-
kavanou mierou rizika sa da vdaka tomu velmi dobre prepojit.
ZmieSané fondy su aktivne riadené a ich manazéri pruzne rea- NN (L) Asia Income X Cap (USD) 1,7%  31,08%  2737% -391%
guju na trhovy vyvoj. Preto by som ich pre bezného klienta urcite

NN (L) US High Dividend X Cap (USD) 26%  4034%  4336%  575%

NN (L) Global Equity Impact Opport. X Cap (EUR) 1,7 % 24,07 % 54,36 % 6,77 %

. . . . . L : i i *13% 332%
uprednostnil pred portfoliom zlozenym z priamych investicii. NN (L) Internat. Romanian Equity P Cap (EUR) ’ nfa nfa ’
NN (L) Consumer Goods X Cap (USD) 13% 26,22% 41,50 % 4,68 %
Vice informaci o kompletni nabidce NN Fondu naleznete na
* Vlykonnost fondu v roku 2017 (NET %) bola 19,86 %.
www.nnfondy.cz. Zdroj dat: NN Investment Partners

Pravne oznamenie:

Tento dokument ma vyluéne informativny charakter, nejde o ponuku na nakup 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 orgdnmi alebo legislativou, a preto by si investori mali sami ziskat informacie o pripadnych regis-
tracnych 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 doélezité informacie a dokumenty tykajuce sa uvedenych fondov, vratane suvisiacich rizik a nakladov, su k dispozicii na www.nnfondy.sk.



