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Cyklické verzus necyklické sektory: Kedy do nich investovat?

Pri pokusoch ¢asovat trh, teda trafit vrchol pre predaj a dno
pre nakup, investori dosahuju slabé vysledky. Z kratkodobého
hladiska pdsobi na ceny akcii vela faktorov, ktoré je vel'mi taz-
ké odhadnut. To véak neznamend, Ze investori nemdzu dosiah-
nut vys$sie vynosy alebo sa vyhnuit zbytoénym stratam. Staci
porozumiet hospodarskemu cyklu a pochopit, ktoré dlhodobé
faktory chrania investicie a vd'aka ktorym sa da viac zarobit.

Cenu akcii, ktoré v podstate predstavuju podiel na buducich
ziskoch, Uplne prirodzene ovplyvriuje ekonomika a jej cyklus.
Podla predmetu podnikania je vyvoj zisku firmy rozne citlivy na
vyvoj hospodarstva, ktoré Uplne prirodzene strieda fazy rastu
a poklesu. Preto je z dlhodobého hladiska zmysluplné pri-
spbsobovat investi¢nu stratégiu prave hospodarskemu cyklu.

Ktoré akcie su cyklické?

Spravidla tak oznacujeme akcie firiem, ktorych biznis je vyrazne
ovplyvneny ekonomickymi zmenami a disponibilnym prijmom
domacnosti. Tieto firmy ponukaju produkty alebo sluzby, ktoré
sa najlepsie predavaju vo chvili, ked ekonomika rastie.

V tomto obdobi rastu aj prijmy domdcnosti a [udia maju ten-
denciu kupovat luxusnejsi tovar. Dari sa automobilovému sek-
toru, trhu s byvanim, zabave alebo tovaru dlhodobej spotreby.
Predaje tychto firiem rastu a s nimi aj ceny akcii.

Ked'je vsak ekonomika vo faze recesie, fudia menej utracaju

za uvedené polozky, ¢o negativne ovplyviiuje predaje tychto
firiem. Ich marZe klesaju, rovnako ako ziskovost, a v ddsledku
toho klesa i cena akeci.

Kedy investovat do cyklickych akcii?

Cyklické akcie taZia z rastu hospodarstva danej krajiny. Ked'sa
ekonomike dari a fudom rastu prijmy, kupuju si napriklad nové
auta ¢i byvanie alebo sa pustaju do rekonstrukcie. Pocas eko-
nomickej recesie [udia mifiaju menej a obmedzuju vydavky —
Setria. V tejto faze ekonomiky zacinaju firmy v dosledku

mensieho dopytu obmedzovat vyrobné kapacity, klesaju
predaje i zisky. Oproti tomu necyklické, defenzivne akcie sa
vyvijaju priblizne rovnako bez ohladu na stav ekonomiky.

Cyklické akcie su viac volatilné, ich ceny v porovnani s defen-
zivnymi akciami viac kolisu. Ked ekonomika rastie, ceny
cyklickych akcii ¢asto rastu rychlejsie. Vo faze recesie ich cena
straca hodnotu rychlejsie nez trh. Necyklické akcie naopak

v rastovej faze rastl menej a vo faze recesie menej stracaju.

Defenzivne, necyklické akcie ako stabiliza¢ny prvok
Defenzivne akcie sa oznacuju ako necyklické. Vyplacaju
konstantnu dividendu a dosahuju stabilné zisky bez ohfadu na
fazu ekonomického cyklu. Bez ohladu na to, ako sa dari ekono-
mike, fudia kazdy den stale pouZzivaju zubnu pastu a lieky a spo-
trebuvaju vodu, elektrinu ¢i plyn.

Domacnosti nemaju tendenciu obmedzovat spotrebu tohto
typu tovaru ani pocas recesie. Je zrejmé, Ze necyklické defen-
zivne akcie st schopné niest pozitivne vynosy i v priebehu
hospodarskeho poklesu, pretoZze spotreba produktov takychto
firiem zostdva stabilna.

Ako na to?

MobzZete vyuzit sektorové fondy, z ktorych si zostavite vlastné
investi¢né portfélio v zavislosti od vyvoja hospodarskeho cyklu.
To ale byva pre vacésinu drobnych investorov pomerne naroc¢né.
Nie kazdy ma totiZz dostato¢né znalosti, prostriedky a ¢as, ktoré
je potrebné venovat vyberu konkrétnych akcii.

Ak si na sektorové investovanie netrufate, vhodnou alter-
nativou su SirSie zamerané podielové fondy, ktoré sektorovu
alokdciu urobia za vas. Nemusite sledovat dianie na
kapitélovych trhoch a sami sa rozhodovat, kam investovat.
Profesionalni manazéri dokazu flexibilne reagovat na vyvoj
trhového prostredia a upravovat portfélio fondu podla toho,
ktorému sektoru sa prave dari.

NN investment
partners

www.nnfondy.sk



April 2019

Vyvoj akciovych trhov vo svete

USA

marec 2019 YTD
Dowlones 0,0% 112%
S&P500 18% 13,1%

Stredna Eurdpa Rusko
marec  2019YTD marec 2019 YTD
CR-PX 03%  89% [T RTSI 08%  121%
Madarsko-BUX  33% 65%
Polsko - WIG 04% 34%
Rumunsko-BET ~ 4,8% 90%
A
w Japonsko

Brazilia

marec 2019 YTD
1BOV -0,2% 8,6%

Zapadna Eurdpa
marec 2019 YTD
Euro Stoxx50  1,6% 11,7%

marec 2019 YTD
Nikkei225  -0,8% 6,0%

Cina

marec 2019 YTD
Shanghai 51% 23,9%

Indie

marec 2019 YTD
Sensex 78% 12%

Zdroj: Bloomberg

Komentar k vyvoji NN Fondov

NN (L) International Slovak Bond (EUR)

® V marci si fond pripisal vynos vo vyske 1,59 %, od zaciatku roka jeho
vykonnost dosahuje 2,13 %

® Na trhoch prevladala skér pozitivna nélada.

® Slovenska vlada pripravuje na buduci rok navrh na znizenie dani.

© Slovenskd ekonomika zostava silnd najmd vdaka zvySenej kapacite
tamojSieho automobilového priemyslu.

® ECB v tomto roku nepldnuje zvySovat urokové sadzby, uvolnené
menové podmienky budu pretrvavat.

NN (L) International Central European Equity (EUR)

Predtym NN (L) International Czech/Visegrad Equity

® Fond mal v marci vykonnost -0,65 %, od zaciatku roka 2019 si pripisal
vynos vo vyske 4,92 %.

® Stredoeuropskym akciovym trhom sa v marci darilo.

® Darilo sa Rumunsku, pretoze pévodne pldnované sektorové dane by
mali byt nizsie.

© Madarsky akciovy trh rdstol, ¢esky trh uzavrel mesiac bez vyraznej
zmeny.

® Pol'sky trh naopak mierne klesol, predovsetkym pre slaby vykon utilit
a energetického sektora.

NN (L) First Class Multi Asset (EUR)

® Fond dosiahol v marci vykonnost 0,55 %, od zaciatku roka 2,10 %.

® V marci sa darilo rizikovym aktivam, najlepSie si v ramci stratégie
viedli akcie a reality.

® Trhom pomohli najmd pozitivne vyjadrenia ECB a amerického FED-u.

© Americkym akcidm sa darilo lepSie nez eurépskym.

® Vlynosy europskych dlhopisov sa prepadli do negativneho pasma.

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable (EUR)

© V marci fond zhodnotil 0 2,16 %, celkovo 7,04 % od zaciatku roka.

® Najlepsie sa darilo defenzivnym akciovym titulom a realitdm.

® Pre obavy z recesie a vdaka priaznivej politike centralnych bdnk
vyrazne klesli vynosy dlhopisov.

® Vynosy nemeckych dlhopisov sa vratili spat do negativneho pdsma.

NN (L) Patrimonial Aggressive (EUR)

® V marci si fond pripisal 1,32 %, od zaciatku roka 2019 jeho vykonnost
dosahuje 10,09 %.

© Nadalej pretrvava monetdrna politika priaznivé pre trhy.

® Vsetky triedy aktiv sa v marci vyvijali pozitivne, az na komodity.

© Ekonomické ddata zostdvaiju slabé, ale postupne sa zlepsuju.

® Zatial ¢o zaciatkom roka sa na kladnej vykonnosti fondu podielali
skor cyklické akcie, teraz zacinaju prevazovat tie defenzivne.

NN (L) Global High Dividend (EUR)

® Za marec si fond pripisal vynos vo vyske 1,61 %, od zaciatku roka
celkovo 11,40 %.

® Za pozitivnym vyvojom stoji priaznivd holubicia politika centrdlnych
bdnk.

© Defenzivnym titulom sa darilo lepSie nez cyklickym.

® Jedinym sektorom, ktory v marci strdcal, boli financie.

Vykonnosti vybranych NN Fondov

mesacné Udaje za obdobie od 28. 2. do 31. 3. 2019

Fond marec 1 rok S5let YTD2019
NN (L) International Slovak Bond (P Cap EUR) 1,59 % 213% 1296% 2,13%
NN (L) Inter. Central European Equity (P Cap EUR) -0,65% 235%  3086% 492%
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap EUR) 0,55% 027%  1191% 2,10%
NN (L) Patrim. Balanced Euro. Sustainable (X Cap EUR) 2,16 % 064%  13,93% 7,04%
NN (L) Patrimonial Aggressive (X Cap EUR) 132% 631%  3453%  10,09%
NN (L) Global High Dividend (P Cap EUR) 161% 830%  37,15% 11,40%

datak31.3.2019 Zdroj dat: NN Investment Partners

Pravne oznamenie:

Tento dokument méd 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 informécie o pripadnych regis-
traénych alebo ohlasovacich povinnostiach vo vztahu k pldnovanym investiciam v ramci svojej jurisdikcie. Za stratu, ktord by ¢&itatelovi pripadne mohla vzniknut pouzitim informécii
uvedenych v tomto dokumente, nenesie NN Investment Partners C.R., a. s. Ziadnu zodpovednost. S investovanim su spojené niektoré rizika. Minulé vynosy nie st zérukou vynosov
buducich. Hodnota investicie méZe kolisat a nie je zaruéend navratnost investovanej sumy. Upozorfiujeme tieZ na kolisanie moZznych 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.



