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Medvedi trh? Navod, ako ho prezit

Vyvoj kapitalovych trhov bol za¢iatkom roka pozitivny. Dockali
sme sa podpisania prvej ¢asti obchodnej dohody medzi USA

a Cinou a situdcia okolo brexitu sa vyjasnila. Neistoty na trhoch
ubudlo, svetova ekonomika rdstla, a tak investori zazivali nirvanu.
Ako uz to na trhoch ale byva, 3ok méze prist odkialkolvek

a kedykol'vek.

Koncom janudra trhy zazZili silny Sok v podobe prepuknutia virusovej
ndkazy v Cine. S rychlostou, s akou sa ndkaza koronavirusu &irila,
rastla aj obava investorov. Vlady jednotlivych krajin postupne zaviedli
velmi prisne opatrenia a trhy reagovali tak, ako sme v obdobi neistoty
zvyknuti. Poklesy kapitdlovych trhov boli nielen pomerne velké, ale
tiez velmi rychle. Akciové indexy sa postupne z vrcholu prepadli

020 %, ¢o byva povazované za zaciatok medvedieho trhu. Ako by sa
mali drobni investori zachovat? Predat, 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 zvlddnete svoje emocie.

Hoci vzdy zdérazriujeme, Ze historickd vykonnost nie je zarukou
vykonnosti budcej, je dobré sa aj na historické data pozriet so
zdravym nadhladom a pouzit ich na korekciu vlastnych emdcii.
Priznajme si, Ze pri prvych spravach o moznom ndstupe medvedieho
trhu, teda obdobie poklesu cien, investori za¢inaju podliehat viastnym
obdavam. Hlavou sa im nahdriaju myslienky, ¢i nemaju vsetko predat

a vratit sa, az trh zacne rdst. Pekné by to bolo, keby dokdzali trafit
dno a vrchol. A to spravidla nedokdZzu. Preto tak vaésinou na trhu
preziju velké pady, aby potom konecne predali a pripravili sa

o najziskovejsie dni rastového trendu.

Nechajme za seba hovorit &isla

Aktudlna situdcia sice nemd obdobu, ale pohlad do minulosti ndm
prezradi, Ze podobné prepady sme uz zaZili. Americky akciovy trh
prekonal za poslednych 90 rokov spolu 41 poklesov 0 15 % a viac.
Ozivenie prislo v 31 pripadoch do jedného roka.

Z histérie vieme, Ze medvedie trhy, teda obdobia poklesu, trvaju
v porovnani s obdobiami rastu relativne krdtko. Ked trhy zaénu klesat,
typicky investor zneisti. S tym, ako sa zmensuje hodnota jeho

portfélia, rastie strach z dalsich strdt Casto az do tej miery, Ze sa
nakoniec rozhodne predat. A prdve tieto predaje prispeju k dalSiemu
poklesu. V ur¢itom okamihu je uz vdcsina tychto neistych investorov
mimo trh, prepad sa zastavi a trend sa obracia k rastu.

Obdobia rastu trvaju v priemere 9,1 rokov a priemerny
vynos zad toto obdobie dosahuje 476 %.!

Obdobie poklesu trvd naproti tomu v priemere 1,3 roka
a za tuto dobu trhy stratia 41 % svojej hodnoty.!

1 Podla historickej vykonnosti akciového indexu S&P 500 od roku 1926.

Co z toho vyplyva pre investorov?

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

a zamer.

+ Dlhy investi¢ny horizont a do déchodku vam zostdva
10 a viac rokov: NajlepSou stratégiou je pokles trhu ako
spravny medved prespat. Nerobte proste ni¢. Vase investicie
maju dostatok ¢asu na to, aby zacéali opdt rast k novym
maximam, nez ich budete potrebovat vybrat.

- Pravidelné investicie: Drzte sa ciela a neuhybajte. Ked trh
klesd, budete nakupovat stdle lacnejsie a az za¢ne rést,
zaénete ¢oskoro zardbat.

- Dochodok sa blizi: Nastavte si pravidelné odkupy priblizne
10 rokov pred pldnovanym ukonéenim investi¢ného obdobia.
Ak by ndhodou recesia vysla az na koniec vasho investi¢éného
horizontu, mali by ste v akcidch mat uz len zlomok svojich
investicii. A ak véim do konca ostdva este par rokov, nechajte
emocie bokom a spomerite si, Ze obdobie poklesu trvé
v priemere 1,3 roka. Opdtovny rast skratka s najvécsou
pravdepodobnostou v pohode stihnete.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete
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Komentar k vyvoju NN Fondov

NN (L) International Slovak Bond (EUR) ¥ -3,7 % | 4 -1,5% YTD

« Vysoka volatilita a nervozita na svetovych dlhopisovych trhoch prispeli k silnému
rastu Urokovych marzi (spreadov) a razantnému poklesu likvidity.

« Vlady a centralne banky po celom svete zacali realizovat zachranné programy
s cielom podporit likviditu na trhoch a znizit negativne dopady krizy.

» Vynosovda krivka slovenskych statnych dihopisov sa stala strmsou, ked vynosy
10-ro¢nych dlhopisov razantne vzrastlina 0,52 % a vynosy 3-ro¢nych dlhopisov
kleslina -0,17 %.

« Realizovali sme zisky zo tatnych dlhopisov jadrovych krajin EU, odpredali sme
niektoré tituly stredoeurépskeho regiénu a otvorili sme mald poziciu dlhopisov
rozvijajucich sa krajin.

NN (L) International Central European Equity (EUR) ¥ -19,4 % | 4 -29,9 % YTD

« Svetové akciové trhy v marci strmo prepadli, stredoeuropsky region
nevynimajuc.

« Vldady krajin regionu prijali prisnejsie opatrenia nez kdekolvek inde, ¢im zabrdnili
nekontrolovanému Sireniu ndkazy a kolapsu zdravotnych systémov.

 Lokdlne meny prudko oslabili vo¢i EUR a USD.

* Najvacsiu stratu zaznamenali ¢eské akcie kvoli vplyvu opatreni na bankovy sektor.
 Fond zaznamenal stratu, avSak vdaka svojej aktivnej sprave — preferencii defen-
zivnych sektorov a vdcsieho podielu hotovosti — nadalej prekonava benchmark.

« Stale verime rastovému potencidlu stredoeuropskeho regionu, avsak kvoli
silnému prepojeniu so zahraniénymi ekonomikami bude dal$ia vykonnost fondu
do znacnej miery ovplyvnend vyvojom svetovych trhov.

NN (L) First Class Multi Asset (EUR) ¥ -4,1% | ¥ -5,8 % YTD

* Na kapitdlovych trhoch nebolo kam sa schovat - koronavirovd kriza a suvisiace
ekonomické opatrenia negativne dopadli na vsetky triedy aktiv.

« Vyrazné znizenie podielu akcii vo fonde zabrdnilo vac¢sim stratam.

* Plne sme vyuzivali aktivnu spravu fondu a dalej zniZzovali jeho rizikovu zlozku —
podiel akcii po¢as marca klesol az na 12,5 %.

« Znizili sme tiez zastupenie firemnych dlhopisov s vysokym vynosom, dlhopisov
rozvijajucich sa trhov a vybranych Statnych dlhopisov vyspelych krajin.

« DrZime defenzivne nastavenie portfolia.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (EUR) § -8,3 % | 4 -10,7 % YTD

» Uzatvaranie ekonomik a vysoka volatilita na trhoch spdsobili prepady
eurdpskych akciovych aj dlhopisovych indexov.

« Fiskdlne opatrenia v Eurépe neboli zatial tak silné ako v USA.

« V rdmci limitov, ktoré ndm dovoluje stratégia fondu, sme aktivne znizili podiel
akciovej zlozky, aby sme zabranili este vacsim stratdm.

« V dalsich mesiacoch o¢akdvame zvysenu volatilitu napriec¢ vsetkymi trhmi,
preto preferujeme defenzivne investicie.

NN (L) Patrimonial Aggressive (EUR) ¥ -10,5% | ¥ -15,1% YTD

« Negativna vykonnost fondu odrdza situdciu na svetovych kapitdlovych trhoch.

* Index MSCI World stratil 13,4 %, straty vSak zaznamenali vSetky svetové regiony.

* Znizenie akciovej zlozky vo fonde pod jeho neutrdinu uroven (tzn. pod 75 %)
pomohlo zabrdnit vaésim stratam.

+ Ani dlhopisova zlozka vak vykonnost fondu velmi nevylepsila, eurdpsky
dlihopisovy index odpisal -3,4 %.

« Buduci vyvoj fondu sa velmi tazko odhaduje. Zdlezi na tom, aka dihd a hlbokd
bude ekonomicka recesia.

« Zatial zachovdvame znizeny podiel akcii a vy$Siu durdciu v dlhopisovej Casti
portfélia oproti benchmarku.

NN (L) Global High Dividend (EUR) ¥ -14,7 % | 4 -23,2% YTD

 Zdravotnd kriza, zastavenie svetovych ekonomik, pokles ceny ropy a ndsledné
panické vypredaje rizikovych aktiv spdsobili velké prepady na akciovych trhoch.

» AzZ znizovanie sadzieb svetovych centralnych bank a podporné fiskdlne balicky
pomohli upokojit paniku na trhoch.

» Najhorsie vysledky zaznamenal sektor energii (-29 %) a financii (-22 %),
relativne lepsie sa darilo zdravotnictvu (-3 %) a sektoru bezného spotrebného
tovaru (+5 %).

» Odhad dalsieho vyvoja trhov je velmi tazky. Zdsadné bude, kedy sa svetovd
ekonomika znovu otvori, a ako rychlo dokdze prist jej oZivenie.

« Od 1. aprila bol navyseny maximdlny podiel jedného akciového titulu v portféliu
fondu z 5% na 7,5 %.

Vykonnosti vybranych NN Fondov

mesacéné Udaje za obdobie od 29. 2. do 31. 3. 2020

od

Fond marec 1rok 5rokov zaCiatku

roka

NN (L) International Slovak Bond (P Cap EUR) -37% 13% 20% -15%
NN (L) International Central European Equity 1040 - ano - o

(P Cap EUR) 19,4 % 25,7 % 8,8 % 299 %

NN (L) First Class Multi Asset (P Cap EUR) -41% -42% -6,1% -5,8 %
NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable a0 570 . 1070

(P Cap EUR) 8,3 % 2,7 % 0,3 % 10,7 %

NN (L) Patrimonial Aggressive (P Cap EUR) -10,5% -6,7 % 29% -151%

NN (L) Global High Dividend (P Cap EUR) -14,7 % -14,4 % -83%  -232%

Déta k 31. 3.2020 Zdroj: NN Investment Partners

Pravne ozndmenie:

Tento dokument ma vyluéne informativny charakter, nejde o ponuku na ndkup cennych papierov, text nie je pravne zavézny a nesmie byt pouZity na uéely predaja investicii alebo nadobudnutiu cennych
papierov v krajindch, kde je to zakdzané relevantnymi organmi alebo legislativou. Investori by si mali sami ziskat informdcie o pripadnych registraénych alebo ohlasovacich povinnostiach vo vztahu
k planovanym investiciam v ramci svojej jurisdikcie. Za stratu, ktord by &itatelovi pripadne mohla vzniknat pouZitim informacii uvedenych v tomto dokumente, nenesie NN Investment Partners C.R., a. s. Ziadnu
zodpovednost. S investovanim su spojené niektoré rizikd. Minulé vynosy nie su zdrukou vynosov buducich. Hodnota investicie méZe kolisat a nie je zaru¢end ndvratnost investovanej sumy. Upozoriiujeme tiez
na kolisanie moznych vynosov v désledku vykyvov menového kurzu. Vietky doélezité informdcie a dokumenty tykajice sa uvedenych fondov, vratane suvisiacich rizik a ndkladov, st k dispozicii na

www.nnfondy.sk.



