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Cyklicke akcie su na vzostupe

a z ¢ipov sa stal nedostatkovy tovar

Ekonomické udaje nad'alej ukazuju stabilné zotavovanie

v krajindch, v ktorych sa vdaka o¢kovaniu spomaluji pocty
nakazenych i hospitalizovanych. Posilfiuji predovsetkym
akciové a komoditné trhy. Fiskdlne stimuly, najmd v USA,
pomdhaju spotrebitel'skym vydavkom. V strednodobom
horizonte by d'alSie verejné investicie do infrastruktary mali
udrzat vyssie tempo ekonomického rastu a vytvorit prostredie,
v ktorom bude zrychlovat rast siikromnych investicii.

ZlepSujuci sa vyhlad globdlneho rastu sa odraza vo vysokej
vykonnosti akciového trhu v uplynulych mesiacoch. V ostatnom
¢ase vidime silny rast cien cyklickych komodit. Zvlast dobre sa dari
priemyslovym kovom. Dévodom je v kratkodobom az strednodobom
horizonte predovsetkym lepsi vyhlad dopytu, vyvolany opdtovnym
otvdaranim ekonomik po celom svete, a v dlhodobejSom horizonte
oCakdavané zvysenie tempa americkych investicii do infrastruktury
a tiez trend globdlnej elektrifikdcie.

Komoditné trhy posiliuju, vdaka vysokému dopytu sa dari aj
vyrobnému sektoru

Obavy tykajuce sa dostupnosti niektorych kovov, napr. medi, zvy-
Sujuich ceny. V Chile, ktord je najva¢sim vyvozcom medi na svete,
sa podla novej legislativy budu od tazobnych spoloénosti vyzadovat
vysSie poplatky. V Peru, ktoré je druhym najvac¢sim producentom
medi, veduci kandiddat na prezidenta Pedro Castillo planuje nielen
vyssie poplatky, ale dokonca aj vyvlastriovanie tazobnych spolo¢-
nosti. Druhé kolo prezidentskych volieb sa v Peru uskutoc¢ni 6. juna.

Vzostup svetového obchodu s tovarom, ktory zaéal v tretom
Stvrtroku minulého roka, vykazuje len malé znamky ochabovania.
Na zaciatku mdja boli vyrobné indexy PMI silné takmer véade. V Azii
zaznamenali pokles celkového vyrobného indexu PMI len Filipiny

a Juznd Korea, aj ked v pripade Juznej Kérey bol pokles mierny
aindex zostal vysoko nad neutrdlnou hodnotou 50.

Ako potvrdenie toho, Ze korejsky vyrobny sektor stdle tazi zo silného
svetového dopytu po tovare, by sme mali zmienit dynamiku rastu
kérejského exportu, ktord sa v prvych desiatich mdjovych drioch
pozoruhodne zrychlila. Krajina md aj nadalej dobru poziciu, aby
mohla tazit z globdlneho oZivenia, konkrétne zo silného dopytu po
elektronike a polovodi¢ovych Cipoch.

Kratkodoby vyhlad infldcie udrzi tlak na rast vynosov dlhopisov
Jednym z hlavnych rizik pre globdlne akcie su vypadky v doddva-
telskych retazcoch. Napriklad nedostatok ¢ipov ovplyvnil vyrobu
automobilov a mohol by zasiahnut aj dalsie priemyslové odvetvia.
Pre nedostatok ¢ipov a dalSie obmedzenia doddvok sa vratili tiez
obavy z vyvoja infldcie. Podla ndsho nézoru je vsak prilis skoro na to,
aby sme verili v dlhodobo vyssiu infldciu, nez na ktoru cieli FED.

Zatial si myslime, Ze kratkodoby az strednodoby vyhlad inflacie udrzi
tlak na rast vynosov americkych dlhopisov. V dlhodobejSom
horizonte infldcia zodpovedd aktudinym o¢akdvanim trhu, ze FED
zacne obmedzovat kvantitativne uvolfiovanie v roku 2022

a zvysovat sadzby v roku 2023.

Po uverejneni tdajov o mzddch v USA, ktoré boli vyrazne nizsie, nez
sa oCakdvalo, poklesli vynosy americkych Statnych dlhopisov o viac
nez 10 bézickych bodov. Trhy sa vSak rychlo vyrovnali s inherentnou
volatilitou tychto Cisel v sucasnej fdze hospoddrskeho ozivenia

a pocas jediného dia sa vynosy pribliZili k pdvodnym drovniam.
Podla ndsho ndzoru je ozZivenie stdle dostatocne silné na to, aby
udrzalo tlak na rast vynosov a len velky, neo¢akdvany Sok by mohol
ich stuCasnu uroven podstatne znizit.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete
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Komentar k vyvoju NN Fondov

NN (L) International Slovak Bond (EUR) 4 -0,3% | 4 -3,2% YTD

« Slovenskd vynosova krivka sa dalej stdvala strmsou, aj ked v porovnani
s nemeckymi Statnymi dlhopismi pomal$im tempom.

« Vynosy stredne a dlhodobych statnych dlhopisov USA klesali, pretoze
investori vyberali zisky a o¢akavali doc¢asné zvysenie infldcie.

* Znizili sme expoziciu na finske dlhopisy a pridali sme do portfélia nové pozicie
v regione strednej a vychodnej Eurdpy.

NN (L) International Central European Equity (EUR) 1 +3,0 % | T +6,4 % YTD

« Stredoeurdpske akcie rastli, podporené najma silnymi ziskami polského trhu
a zlepsSujucou sa pandemickou situdciou v regiéne.

* Madarské akcie sa ako jediné v regione prepadli v reakcii na zndmky
politického ovplyviiovania volného trhu.

» Zhodnotenie fondu bolo limitované nizsim zastipenim pol'skych akcii oproti
benchmarku.

« V priebehu mesiaca sme zvysili zastupenie polského bankového sektora
a odvetvie utilit, zniZili sme naopak nadu expoziciu na madarsky trh.

NN (L) First Class Multi Asset (EUR) 1 +0,8 % | * +1,3 % YTD

« Globdlne makroekonomické ddta boli priaznivé a podporili rast rizikovych
aktiv (akcii, nehnutelnosti a cyklickych komodit).

« Darilo sa aj rizikovejsim dlhopisom s vysokym vynosom, kreditné spready
sa zuzovali.

« Pozitivnu vykonnost fondu mali na svedomi najma investicie do akcii
a z mensej Casti tiez do dlhopisov s vysokym vynosom.

* Znizili sme durdciu dlhopisovej ¢asti na 2,9 roka, zmensili sme mierne
zastupenie akciovej zlozky na 33,5 % a pri komoditdch sme pridali investicie
do medi.

NN (L) Patrimonial Balanced Europ. Sustainable (EUR) 1 +1,6 % | t +4,0 % YTD

« Europske akcie (index MSCI Europe) v aprili zhodnotili 0 2,1 %, naopak
eurdpske dlhopisové trhy (index Bloomberg Barclays Euro Agg.) stratili 0,7%.

« Pozitivne vykonnost bola podporend najmé zhodnotenim akciovej zlozky.

* Medzi tzv. zelenymi dlhopisy vlastnime prevazne tituly vydané statnymi
podnikmi a chystdme sa dalej rozsirit ich portfélio.

* V porovnani s benchmarkom drzime viac nefinanénych firemnych dlhopisov.

NN (L) Patrimonial Aggressive (EUR) t +1,1% | t+8,9 % YTD

* Rast trhov podporili priaznivé makroekonomické data naznacujuce
oZivenie v tvare ,V*, podpornd menovd politika vo svete a program fiskdlnej
podpory v USA.

* Globdlne akcie podla indexu MSCI World (EUR) zhodnotili 0 1,9 %.

* Eurépske dlhopisové trhy podlia Bloomberg Barclays Euro Agg.
stratili 0,7 %.

« Pre dalsie obdobie opdt jemne ,zoSliapneme plyn“ a priddme trochu
akciového rizika.

NN (L) Global Sustainable Equity (EUR) t +4,1% | 1 +11,2% YTD

« Fiskdlna a menovda politika, dobré firemné vysledky a priaznivé
makroekonomické ddta podporili rast akciovych trhov.

» Medzi regionmi sa darilo USA, naopak Japonsko zaznamenalo najhorsie
vysledky najmd kvoli pomalému procesu vakcindcie.

« Vykonnost fondu podporil kvalitny vyber konkrétnych akcii: najlepsie
vysledky zaznamenali tituly zo sektorov financii, zdravotnictva, spotrebného
tovaru a technologii.

Vykonnosti vybranych NN Fondov

mesacné Udaje za obdobie od 31. 3. do 30. 4. 2021

od

Fond april 1rok 5rokov zaciatku
roka

NN (L) International Slovak Bond (P Cap EUR) -0,3% 33% 6,1% -32%

NN (L) International Central European Equity

o o
(P Cap EUR) 3,0% 24,0 %

299 % 6,4 %

NN (L) First Class Multi Asset (P Cap EUR) 0,8 % 6,5% 6,2% 13%

NN (L) Patrimonial Balanced European Sustainable

16 % 206%  347% 4,0%

(P Cap EUR)
NN (L) Patrimonial Aggressive (P Cap EUR) 11% 257%  529% 89%
NN (L) Global Sustainable Equity (P Cap EUR) 41% 383% 1066 % 12%

Data k 30. 4. 2021 Zdroj: NN Investment Partners

Pravne oznamenie:

Tento dokument ma iba informaény charakter, nejde o ponuku na kipu cennych papierov, jeho text nie je pravne zavézny a nesmie byt pouZity na uéely predaja investicii alebo nadobudnutia cennych papierov
v krajindch, kde je to zakazané prislusnymi organmi alebo pravnymi predpismi, a preto by si investori mali sami ziskat informéacie o pripadnych registraénych &i ohlasovacich povinnostiach vo vztahu
k zamyslanym investicidm v rdmci svojej jurisdikcie. Investori by si mali zistit u svojho distributora, &i fondy uvedené v tomto dokumente patria do kategérie fondov, ktoré su pre nich vhodné. Za stratu, ktord
by mohla ¢itatelovi pripadne vzniknut pouzitim informdcii uvedenych v tomto dokumente, nenesie NN Investment Partners C. R., a. s. Ziadnu zodpovednost. S investovanim st spojené niektoré rizikd. Minulé
vynosy nie su zarukou vynosov buducich. Hodnota investicie mdZe kolisat a nie je zaruéend ndvratnost investovanej iastky. Upozoriiujeme tiez na mozné kolisanie vynosov z dévodu vykyvov menového kurzu.
V3etky délezité informdcie a dokumenty tykajuce sa uvedenych fondov, vratane suvisiacich rizik a nakladov, st k dispozicii na www.nnfondy.sk.



