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NN iMesacnik

Akciové trhy kolisu

prichadza

medvedi trh? Navod, ako ho preizit

V zavere roka 2018 sme mohli pozorovat vy3siu mieru koli-
sania akciovych trhov. Rad akciovych indexov sa z vrcholu
prepadla o 20 %, ¢o byva zvycajne povazované za zaciatok
medvedieho trhu. Ako by sa mali zachovat drobni investori,
ak by medvedi trh naozaj nastal? Predat akcie, utiect z trhu

a vratit sa, aZ sa pokles zastavi? Alebo ako spravny medved’
spat a nerobit ni¢? ZaleZi na horizonte a na tom, ako zvladate
svoje emdcie. Nechajme tieZ prehovorit udaje a tatistiky.

Od roku 2009, v ktorom skon¢il posledny medvedi trh, sa trhy
neustale pytaju, kedy sa objavi dalsi medvedi trh a ekonomicka
recesia. VZdy sice zdorazfiujeme, Ze historicka vykonnost nie je
zarukou buducej vykonnosti, je vSak dobré pozriet sa so zdra-
vym nadhladom aj na historické Udaje a poutZit ich pri korekcii
vlastnych emacii. Priznajme si, Ze pri prvych spravach

0 moznom nastupe medvedieho trhu, teda obdobia poklesu
cien, investori za¢inaju podliehat obavam. Horuckovito
premyslaju nad tym, ¢i nemaju vietko predat a vratit sa, ked'trh
zaéne rast. Pekné by to bolo, keby dokazali trafit dno a vrchol,
ale to spravidla nedokazu. Preto vacsinou preziju velké pady
na trhu, aby potom nakoniec akcie predali a pripravili sa o naj-
ziskovejsie dni rastového trendu.

Nechajme prehovorit ¢isla

Nasledujuci graf zobrazuje historickd vykonnost akciového
indexu S&P 500 od roku 1926. Stupnica na osi Y je logaritmicka,
preto sa poklesy javia dramatickejsie nez v skuto¢nosti boli.
Ked vynechame Velku depresiu v 30. rokoch 20. storocia,
najhorsi medved sp6sobil pad trhov o 51 %. Najvacsi rast

oproti tomu dosiahol v priebehu rastového — by¢ieho —trhu
uroven 935 %.

64 years
1437% 2.5 years
149% 4 756%

S&P 500 Index Total Return (Logarithmic Scale)

I Bear Market Recession

28years I Bul Market
83.4%

47.0%
1930 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2018

Tento graf je len ilustrativny a nepredstavuje Ziadnu skutocnu investiciu. Vynosy boli
vysledkom urcitych trhovych faktorov a udalosti, ktoré sa v budicnosti nemusi opakovat.
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Zdroj: Bright Scope

Z grafu je zrejmé, Ze medvedie trhy, teda obdobie poklesu,
trvaju relativne kratko v porovnani s obdobiami rastu.

Bycie — rastové — trhy naopak trvaju ovela dlhsie. Ked' trhy
zaénu klesat, typicky investor zneistie. Umerne zmen$ovaniu
hodnoty jeho portfélia v fom rastie strach z dalSich strat,

a to ¢asto aZ do takej miery, Ze sa nakoniec rozhodne pre
predaj. A prdve takéto predaje prispievaju k dalSiemu poklesu.
V uréitom okamihu je uz vacsina neistych investorov mimo trhu,
prepad sa zastavi a trend sa vracia k rastu.

Obdobie rastu trvala v priemere 9,1 roka a priemerny vynos za
toto obdobie dosahuje 476 %. Oproti tomu faza poklesu trva
priemerne 1,3 roka a za toto obdobie trhy stratia 41 % svojej

hodnoty. Pokracovanie na dalsej strané
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Vyvoj akciovych trhov vo svete

USA

december 2018 YTD
DowJones -87%  -5,6%
S&P500 92%  -62%

Brazilia
december 2018 YTD
IBOV -1,8% 15,0%

Zapadna Eurdpa
december 2018 YTD
EuroStoxx50  -54%  -143%

Madarsko - BUX
Polsko - WIG
Rumunsko - BET

Stredna Eurépa Rusko
december 2018 YTD december 2018 YTD
CR-PX 1,1% -6,3% RTSI -5,1% -14%

2,4% 0,6%
-0,9% 9,5%
-14,8% -4,8%

Japonsko
december 2018 YTD
Nikkei225 -105%  -12,1%

Cina

december 2018 YTD
Shanghai 36% -206%

Indie

december 2018 YTD
Sensex 03% 59 %

Zdroj: Bloomberg

Pokracovanie z predchdzajucej strany

Co z toho vyplyva pre investorov?

Kazdy investor by mal vziat do Uvahy svoj investi¢ny horizont

a zamer.

o Dlhy investi¢ny horizont, do déchodku daleko
Vzhladom na uvedené Udaje a nemoznost trafit dno a vrchol
je najlepsie pokles trhu ako spravny medved prespat.
Jednoducho nerobte nic. Vzhfadom na to, Ze vam do déchod-
ku chyba 10 a viac rokov, vase portfélio bude mat dostatok
¢asu opat rast k novym maximam.

© Pravidelné investicie
Najlepsia stratégia pre pravidelné nakupovanie znie: Drzte
sa ciela a neuhybajte. Ked'trh klesd, budete nakupovat stale
lacnejsie a az zaéne rast, zaCnete zakratko zardbat.

© Dochodok sa blizi
V tomto pripade je najlepsie nastavit pravidelné odkupy,
ktoré pri dlhych stratégiach zacinaju 10 rokov pred stano-
venym koncom. Keby ndhodou recesia vysla az na koniec
vasho investiéného horizontu, mali by ste v akciach mat uz
len zlomok svojich investicii. A pokial vdm do konca zostava
este par rokov, nechajte emdcie bokom a spomerite si, ze
priemerny medvedi trh trva 1,3 roka. Opatovny rast skratka
s najvdcésou pravdepodobnostou v pohode stihnete.

V roku 2019 starostlivo vyberajte

Ak premyslate, Ze v tomto roku investujete peniaze (bez ohladu
na to, Ci ide o jednorazovu alebo pravidelnu investiciu), diver-
zifikujte. Nie vSetky trhy sa vyvijaju vZdy rovnakym smerom.

V tomto roku bude désledny vyber perspektivnych trhov a sekto-
rov extrémne dolezity. Zatial ¢o Amerika by mala stéle rast,

ale uz nie takym tempom, Eurdpa by sa mala viezt na vine stale
lepsieho hospodarskeho rastu. Preto ju tieZ pre tento rok
preferujeme. NoZnice sa budl rozovierat aj medzi rozvojovymi
trhmi. Nasim favoritom je Polsko.

V skratke

@ Medziroc¢na inflacia na Slovensku v novembri spomalila treti
mesiac v rade. Oproti vlanajsku spotrebitel'ské ceny stupli
02,1%. (CTK)

o Slovenska centralna banka (NBS) zvysila vyhlad rastu tamojsej
ekonomiky za rok 2018 na 4,2 %. Na rok 2019 NBS naopak zni-
7ila odhad rastu HDP na 4,3 %. (CTK)

@ Tempo rastu ekonomiky USA v 3. Stvrtroku spomalilo na 3,4 %
20 4,2 %. (CTK)

Najlepsie NN Fondy
za december

Kumulativna vykonnost fondov k 31. 12. 2018

Fond 1mesiac 3roky 5rokov 2018 YTD
NN (L) US Factor Credit P Cap (USD) 15% 2,4% 71% 2,1%
NN (L) Euro Fixed Income X Cap (EUR) 1,0% 11% 12,0% -09%
NN (L) International Slovak Bond P Cap (EUR) 0,2% 11% 12,6 % 03%
NN (L) Euromix Bond P Cap (EUR) 0,1% -0,8% 42% 03%
NN (L) Euro Liquidity P Cap (EUR) -0,1% -13% -1,6% -0,5%
NN (L) Absolute Return Bond X Cap (EUR) -0,2% -23% -35% 27%
NN (L) First Class Yield Opport. P Cap (EUR) -0,8% 4,4% 1,4% 52%
NN (L) Latin America Equity X Cap (USD) -1,0% 332% -206%  -100%
NN (L) European High Yield P Cap (EUR) -1,0% 84% 8,9% -4,7%
NN (L) Utilities X Cap (USD) -1,4% 21,8% 287% 0,8%

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-
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.



