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Ekonomlcke ozivenie v strednej Europe

Globalne ekonomické ozivenie zatial’ predstihlo o¢akdvania.
Pozitivny vyvoj ekonomickych dat, akymi bol pokles
nezamestnanosti v USA, vyvoj PMI eurozény ¢€i rast exportu

z vychodnej Azie, prevazil nad obavami zo Sirenia Covidu-19.
Pokracuje tiez bezprecedentnd podpora zo strany viad

a centrdlnych bank. Investori preto nad'alej dufaju v prudké
zotavenie v tvare pismena ,,V”. Rekordérmi rastu sa stali opéit
americké akcie tahané akciovymi titulmi technologickych
gigantov, rozvijajuce sa trhy za globalnym vyvojom zaostdvali.

Nddej povzbudzuje aj doterajsi vyvoj vakciny proti chorobe
Covidu-19. Celosvetovo je vyvijanych 150 vakcin, z ktorych 34 je vo
féze testovania na ludoch. Hoci testovanie oxfordskej vakciny bolo
docasne pozastavené, v tretej, teda poslednej féze testovania,

su eSte dalSie dve vakciny. Plosné zavedenie vakciny na zaciatku
roka 2021 sa preto nezdd uz tak neredlne.

Ako sa darilo slovenskej ekonomike

Makroekonomické prostredie sa sice stdle zlepSuje, ale v porovnani

s predchdadzajucimi tyZzdiiami tempo spomalilo. HDP slovenskej
ekonomiky v druhom Stvrtroku pokleslo o -12,1 %. I3lo v§ak

0 pozitivne prekvapenie, pretoze trh o¢akdval prepad az o -15,5 %.
Miera nezamestnanosti dosiahla v druhom Stvrtroku 6,6 %
ainflécia sa v juli mierne znizila na uroven 1,7 %.

Stredoeurdopske akcie podporilo ozivenie financéného
sektora

Stredoeurdpske akciové trhy v auguste rdstli v stlade s trhmi
svetovymi. K rastu prispelo najmd oZivenie finanéného sektora

v celom stredoeurépskom regiéne. Dopyt po novych p6zi¢kdch

a hypotékach bol totiz vys$si, nez sa o¢akdvalo. Nadalej vSak
pretrvava neistota ohladom moratéria pre odloZenie splatok
uverov, ktorého dosledky sa este len prejavia a mozno ich len tazko
predvidat. V sulade s celosvetovym vyvojom sa na pozitivnom
vyvoji podielal tiez sektor IT, technolégii a spotrebného tovaru.
Rekordérmi regiéonu boli rumunské akcie, ktoré prudko vzrastli.

Napriek optimistickej ndlade na trhoch zostdvame opatrni.
Nemézeme vylucit, Ze s druhou vinou ndarastu pripadov nakazy
Covidom-19 dojde k dalSiemu oslabeniu ekonomickej aktivity.
Vplyvy koronakrizy nie st podla nds zatial Gplne zndme.

V poslednych rokoch bola ekonomika vo fdze rastu.
Nezamestnanost bola rekordne nizka, ¢o vyvoldavalo tlak

na rast miezd, a vysSie prijmy dovolovali domdcnostiam viac
utrdacat. Potencidlny utlm spotrebitelského dopytu, ako
kla¢ového tahuna ekonomického rastu poslednych rokov,

by mohol ohrozit zisky firiem.

Sme vSak presvedceni, Ze z dlhodobého pohladu bude rast
stredoeuropskych trhov pokracovat vdaka lepsiemu
rastovému potencidlu, nizkemu dlhu miestnych ekonomik,
nizsej nezamestnanosti a flexibilnejSiemu trhu prace.

Slovenské statne dlhopisy sa museli vysporiadat
s nedostatocnou ponukou

Slovenskd vynosovd krivka sa v auguste stala strmsSou.
Vynosy do splatnosti slovenskych desatro¢nych statnych
dlhopisov totiZ vzrastli na -0,16 %, podobne ako tomu bolo

u ostatnych statnych dlhopisov jadrovych krajin Eurdpskej unie.
Sadzby na dlhom konci vynosovej krivky tychto krajin Celili
zna¢nému tlaku, ktory bol spésobeny ocakdvanym ndrastom
novych emisii dlhopisov v trefom $tvrtroku tohto roka.
Slovenské statne dlhopisy sa museli vysporiadat

s nedostato¢nou ponukou a relativne nizkou likviditou.

Ohlasend zmena v stratégii americkej centrdlnej banky

v cielovaniu priemernej infldcie zatial nemala na sentiment
dlhopisovych investorov Ziadny vplyv. Zdd sa, Ze investori
¢akaju na dalsie podrobnosti toho, ako ma byt tdto zmena
implementovand v praxi. Stratégia smerujuca k tolerancii
vyssej priemernej infldcie v budicnosti nevyzerd vsak pre
dlhopisové trhy z dlhodobého hladiska nijako ruzovo.
Nechdme sa prekvapit.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete

Stredna Eurépa Rusko
august 2020 YTD august 2020 YTD
USA CR-PX 24% 19,0% RTSI 20% -187%
august  2020YTD Madarsko-BUX ~ 05%  -244%
Dowlones  76% -04% Polsko - WIG 23%  -107%
S&P 500 0% 83% Rumunsko - BET 74 % 98%
* S
s — Japonsko
% august 2020 YTD
Nikkei 225 6,6 % 22%
N\, BN
Brazilia Cina
a 2020 YTD i i i - august 2020 YTD
Bov _:iu: ‘::1 % Zapadnd Eurépa India Yy Shanghai  26% 13%
august 2020 YTD august 2020 YTD
Euro Stoxx 50 31% -12,6 % Sensex 27% -6,4 %

Zdroj: Bloomberg

Komentar k vyvoju NN Fondov

NN (L) International Slovak Bond (EUR) ¥ -0,5% YTD | 1 +2,4 %

« Vynosy do splatnosti 10ro¢nych slovenskych statnych dlihopisov vzréstli,
rovnako ako tomu bolo pri dlhopisoch ostatnych jadrovych krajin.

» Sadzby na dlhom konci vynosovej krivky €elili tlaku kvoli ocakdvanému ndrastu
novych emisii dlhopisov v 3. $tvrtroku.

* Fond od zaciatku roka drzi kladné zhodnotenie a prekondava svoj benchmark.

* Do portfolia fondu sme pridali Statne dihopisy emitované v eurozéne
s 10ro¢nou splatnostou a nahradili nimi menej likvidné slovenské Statne
dlhopisy.

NN (L) International Central Europ. Equity (EUR) 1 +2,6 % | ¥ -17,4 % YTD

« Stredoeuropske akciové trhy v auguste rastli v sulade so svetovymi trhmi,
podporené ozivenim vo finanénom sektore.

* Najlepsie sa darilo rumunskym akcidm, ktoré poc¢as mesiaca prudko
vzrastli vdaka nad o¢akdavania dobrym vysledkom domdceho finanéného
sektora.

« Pozitivne zhodnotenie fondu bolo podporené najmd vykonnostou jednotlivych
akciovych titulov z oblasti IT, technolégii a spotrebného tovaru.

« V portfoliu fondu sme posilnili zastupenie polskych energetickych akcii
a vybrali sme €ast ziskov z nasich investicii v Rumunsku a Madarsku.

NN (L) First Class Multi Asset (EUR) * +0,6 % | 4 -0,6 % YTD

» August bol priaznivy pre rizikové aktiva, rastli hlavne akciové trhy. Darilo sa
predovsetkym cyklickym odvetviam.

» Cena zlata dosiahla na zaciatku mesiaca rekordnych hodnét, po com
nasledovalo vyberanie ziskov.

« Svetové dlhopisové trhy zaznamenali zmieSané vysledky.

* Pozitivnemu zhodnoteniu fondu prispel rast akcii, konzervativnejSia zlozka
portfélia mala naopak negativny vplyv.

* Znovu sme zvysili zastupenie akcii v portfoliu. Podiel rizikovej zlozky tak
vzrdstol na 48 %.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (EUR) * +1,7 % | t +3,2 %

« Europske akciové trhy rastli, hoci zaostdvali za Sir§im indexom svetovych akcii
na ¢ele s USA.

« Eurépske dlhopisové trhy merané indexom Bloomberg Barclays Euro
Aggregate mierne strdcali (-0,5 %) a zaznamenali zmieSané vysledky.

« V sulade so svojou vyvdazenou europskou stratégiou nemohol fond plne vyuzit
silného rastu americkych akciovych trhov, aj napriek tomu od zaciatku roka
prekondva ostatné zmieSané fondy v nasej ponuke.

NN (L) Patrimonial Aggressive (EUR) 1 +3,7% | t +1,1%

Aj napriek zlozitému politicko-ekonomickému prostrediu vo svete, rizikové
aktiva pokracovali v rastovom trende.

Sirenie virusu sice zrychlilo, ale viady po celom svete sa s tym snazili
vysporiadat tak, aby nemuseli zavadzat plo3né uzatvaranie ekonomik, o trhy
vnimali pozitivne.

Index svetovych akcii MSCI All Country World (v EUR) v auguste zhodnotil
04,9 %, eurdpske dlhopisové trhy mierne stracali.

Trhové prostredie vnimame ako priaznivé pre rizikové aktiva a v portfoliu fondu
preferujeme akcie a firemné dlhopisy.

NN (L) Global Sustainable Equity (EUR) t +5,6 % | 1 +15,0 %

V prostredi priaznivom pre akciové trhy rastli najma akcie technologickych
firiem, velké zavedené spoloc¢nosti prekondvali malé (small caps) a rastové
stratégie (growth) dalej zvysili svoju relativnu nadvykonnost nad hodnotovymi
(value).

K vykonnosti fondu prispelo najma nizsie zastupenie sektora sietovych odvetvi
v porovnani s benchmarkom a vyber konkrétnych akcii v sektore energii

a spotrebného tovaru.

V portféliu v auguste nenastali Ziadne zmeny. Zameriavame sa dlhodobo na
spolo¢nosti s udrzatelnym obchodnym modelom, ktoré ponukaju inovativne
rieSenia a maju pod kontrolou svoj rastovy potencidl a vynosy.

Vykonnosti vybranych NN Fondov

mesacéné Udaje za obdobie od 31. 7. do 31. 8. 2020

od

Fond august 1rok 5rokov zaciatku

roka

NN (L) International Slovak Bond (P Cap EUR) -0,5% -16 % 9.8% 24 %
NN (L) International Central European Equity - o 740

(P Cap EUR) 2,6 % 111% 71% 174 %

NN (L) First Class Multi Asset (P Cap EUR) 0,6 % -0,3% 32% -0,6 %
NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable o o o o

(P Cap EUR) 17% 54 % 238% 32%

NN (L) Patrimonial Aggressive (P Cap EUR) 37% 6,2% 31,9 % 11%

NN (L) Global Sustainable Equity (P Cap EUR) 5,6 % 243% 696 % 15,0 %

Ddta k 31.8.2020 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.



