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Bidenovo vitazstvo a pokrok vo vyvoji vakciny
zlepsili ekonomicky vyhlad pre rok 2021

® Bidenovo vitazstvo zmiernilo neistotu na trhoch,
demokraticko-republikdanska vidda predstavuje prisiub
stability bez razantnejSich reforiem

©® Nddej pre ukoncenie koronakrizy dava pokrok vo vyvoji vakciny
proti koronavirusu

o Cinske vedenie potvrdilo ambiciu udrzat 5 % ekonomicky rast
Cinskej ekonomiky

Ekonomicky vyhlad pre buduci rok sa zna¢ne rozjasnil a pozitivne
spravy na troch réznych frontoch zvysili chut investorov riskovat.
Vyhra Joe Bidena v americkych prezidentskych volbdch zmiernila
politicku neistotu. Americky Sendt s najvdéSou pravdepodobnostou
ovladnu republikdni, ¢o znizi riziko vyrazného zvysenia korpordtnych
dani alebo sprisnenia reguldcie. Prielom vo vyvoji vakciny proti koro-
navirusu od spoloc¢nosti Pfizer a BioNTech predstavuje dlho o¢akd-
vané vychodisko z aktudinej krizy. Pozitivne vysledky testov vykazuju
90 % ucinnost, ¢o ddva nadej, ze k plosnému zavedeniu vakciny déjde
skor, nez sa o¢akavalo. A do tretice — neddvne zasadnutie inskej
komunistickej strany potvrdilo ambiciu udrzat tempo rastu ¢inskej
ekonomiky okolo 5 % prostrednictvom inovdcii a domdcej spotreby.
Trhy reagovali nadSene a globdlne akcie vzrdstli od volieb o 8 %.

Bidenovo vitazstvo zmiernilo politicki neistotu na trhoch,
rozdelena viada je prisfubom stability

Vitazstvo Joe Bidena urobilo politiku USA predvidatelnejSou najma
vdaka niz$ej neistote ohfadom zahranié¢nych vztahov a dostatoénému
priestoru pre schvalenie nového balika fiSkdlnych stimulov. Vacsinu

v Snemovni reprezentantov ziskaju s najvd¢sou pravdepodobnostou
demokrati, zatial ¢o v Sendte budu mat vaésinu republikdni.
Rozdelend vliada povedie k obmedzeniu velkosti fiskdlneho balic¢ka.
Kliucové body Bidenovej agendy, akymi su podpora pre domdcnosti

s nizkymi prijmami, novy spésob financovania miestnej a Statnej

spravy a zmysluplny program modernizdcie infrastruktury, vSak
zrejme prejdu.

Niektori investori by mozno preferovali, aby demokrati ziskali vé¢sinu
tiez v Sendte, vdaka ¢omu by mohli byt nové fiskalne stimuly vyssie.
Nepochybnou vyhodou rozdelenej viddy vsak je, Ze nedbjde

k Ziadnemu vyraznému zvysSeniu dani. To isté plati pre zavedenie
prisnejSej reguldcie pre velké technologické firmy a banky. Oboje
bude totiz tazké presadit cez Senat kvoli republikdnskej vacsine.
Doslo tak k odstrdneniu podstatnej ¢asti nepredvidatelnosti, ktord
pocas Trumpovho predsednictva tol'ko otriasala finanénymi trhmi.
Zatial ¢o niektoré z Bidenovych fiskdlnych pldnov podporujucich
ekonomicky rast pravdepodobne prejdu, politika vyssich dani

a prisnejsej reguldcie, ktord by americkym firmam znizila zisky,
nebude pravdepodobne Kongresom schvdlend.

Pokrok vo vyvoji vakciny proti koronavirusu

90 % ucinnost vakciny vyvijané spolo¢nostou Pfizer a BioNTech
predbehla vSetky oc¢akdavania. To zvySuje Sance na rychly proces
schvalovania, pricom na schvdlenie dojde zrejme do konca roka.
Znamena to tiez, ze vakcina by mohla byt plo3ne zavedend uz

v druhom $tvrtroku buduceho roka, ¢o je o Stvrtrok skoér ako sme
predpokladali v naSom zdkladnom scendari dalSieho vyvoja. DoterajsSie
dobré vysledky by potom mali presved¢it viac ludi k o¢kovaniu. To by
zvysilo kolektivnu imunitu a podporilo zruSenie viadnych nariadeni

o0 obmedzeni pohybu.

Ak by aspori jedna vakcina mohla byt plosne zavedend v druhom
Stvrtroku buduceho roka, vyhliadky na globdlny rast v roku 2021 by
sa prudko zlepsili. Ked k tomu zohladnime aj existujuce monetdarne
a fiskdalne stimuly, mohlo by globdlne ozivenie daleko predbehnut
sucasné ocakdvania.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete
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Komentar k vyvoju NN Fondov

NN (L) International Slovak Bond (EUR) t +0,7 % | 1 +4,1% YTD

« Vynosy 10ro¢nych slovenskych statnych dlhopisov klesli na -0,38 %, ich
vynosovda krivka sa splostila.

« Statne dlhopisy eurozény boli nadalej podporované ECB, ktord signalizuje
navysenie ndkupov aktiv v ramci programu PEPP.

« Pokracovali sme v ndkupe dlhopisov investiéného stupra a preddaji niektorych
dlhopisov eurozony.

* Rastové prileZitosti hfaddme v oblasti dlhopisov rozvijajucich sa trhov. Chceme
navysit zastdpenie slovenskych $tatnych dlhopisov, ak budu ich vynosy
dostato¢ne atraktivne.

NN (L) International Central Europ. Equity (EUR) ¥ -6,1% | ¥ -27,1% YTD

« V désledku druhej viny pandémie stredoeurdpske akcie spolo¢ne so zvyskom
Eurépy klesali.

* Neisty hospoddrsky rast a negativny vyhlad maju nepriaznivy vplyv na ropné
spolo¢nosti z dévodu poklesu dopytu po pohonnych hmotdch.

« Fond prekonal svoj benchmark. Negativnu vykonnost ovplyvnilo vy3sie
zastupenie konkrétnych titulov zo sektorov IT, technolégii a spotreby.

« Z kratkodobého pohladu sme k dalSiemu vyvoju na trhu velmi obozretni,
dlhodobo sme vSak nadalej presvedéeni o rastovom potencidli regiénu.

NN (L) First Class Multi Asset (EUR) ¥ -0,3% | 4 -2,1% YTD
« Akcie a nehnutelnosti klesali, zatial o komodity a spready pri dlhopisoch sa
vyvijali priaznivo.

« Negativna vykonnost bola spésobend predovsetkym poklesom akciovych trhov.

« Straty fondu zmiernil priaznivy vyvoj dlhopisov investi¢ného stupna aj dlhopisov
s vy$Simi vynosmi.

« Rizikovu zlozku portfolia sme zniZili na 36,2 %, predajom Casti pozicii
v americkych a japonskych akcidch klesol celkovy podiel akcii na 21,6 %.

« Predali sme tieZ pozicie v sektore nehnutelnosti, ktory trpi kvoli pokracujucim
ekonomickym restrikciam a narastu trendu e-commerce a prace z domu.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (EUR) 4 -2,1% | T +2,7 % YTD

» Eurépske akciové trhy klesali vplyvom zavedenia novych restrikcii na
zamedzenie Sirenia koronavirusu v mnohych eurépskych krajindch.

« Dlhopisové trhy v EU podla indexu Bloomberg Barclays Euro Aggregate naopak
mierne vzrastli +0,84 %.

« Fond zaznamenal negativnu vykonnost, od zac¢iatku roka sa vsak stdle drzi
v pozitivnom teritoriu.

« Aj napriek su¢asnej zvysenej volatilite udrziavame pre nasledujuci kvartdl
pozitivny ndhlad na rizikovejsie aktiva. Nadej navratu k normdlu vzbudzuje
predovsetkym pozitivny pokrok vo vyvoji vakciny.

NN (L) Patrimonial Aggressive (EUR) ¥ -0,8 % |4 -0,1% YTD

+ Svetové akcie podla indexu MSCI All Country World (v EUR) odpisali -1,78 %.

« Akcie a nehnutelnosti klesali, zatial ¢o komoditdm a spreadom dlhopisov
sa darilo.

« Z pohladu sektorov sa darilo financiam, sietovym odvetviam a komunikdaciam,
nepriaznivy vyvoj zaznamenali energie, zdravotnictvo a technolégie.

* Fond prekonal svoj benchmark.

» Potencidlne schvdlenie plosného zavedenia vakciny predstavuje navrat
k normdlu. Dufame tiez v zavedenie inych stimulov, a preto udrzujeme pozitivny
vyhlad na rizikové aktiva.

NN (L) Global Sustainable Equity (EUR) ¥ -3,0 % | t +11,0 % YTD

» Vysokda volatilita negativne ovplyvnila svetové akciové trhy, ktoré celkovo
poklesli, hoci boli zrejmé znaéné rozdiely medzi regionmi.

« Vdaka silnému zotaveniu ¢inskej ekonomiky sa najlepsie darilo Azii, naopak
najhorsie si viedla Eurépa.

« Firmy v portféliu fondu dlhodobo tazia z trendov suvisiacich s udrzatelnostou.

« Pozitivnou sprévou je ako vyhra Joe Bidena, ktory sa chce znovu prihldsit
k parizskej klimatickej dohode a podporit rozvoj obnovitelnych zdrojov energie,
tak aj zavézok Ciny k postupnému zniZovaniu emisii uhlika.

* Na vykonnosti fondu sa negativne podpisali firmy zo sektora financii a bezného
spotrebného tovaru.

Vykonnosti vybranych NN Fondov

mesacéné Udaje za obdobie od 30. 9. do 31.10. 2020

od

Fond oktober 1rok  5rokov zaciatku
roka

NN (L) International Slovak Bond (P Cap EUR) 0,7 % 25% 10,1% 41%

NN (L) International Central European Equity N - 570 9710,
(P Cap EUR) 6,1% 24,7 % 2,7 % 271 %
NN (L) First Class Multi Asset (P Cap EUR) -0,3% -11% 03% 21%

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable 21% 50% 197% 27%

(P Cap EUR)
NN (L) Patrimonial Aggressive (P Cap EUR) -0,8% 38% 254 % -0,1%
NN (L) Global Sustainable Equity (P Cap EUR) -30% 18,8 % 574 % 1,0%

Ddta k 31.10. 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.



