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Eurdpske financné trhy maju potencial,

SN P

navzdory pretrvavajucim politickym neistotam

Vol'by v Holandsku — prva prekazka obdobia volieb

v krajinach EU prekonana

Aj ked z hladiska sentimentu vo¢i EU je priaznivé, Ze holandska
Strana pre slobodu (PVV) nevyhrala tak, ako naznacovali prieskumy
pred niekolkymi mesiacmi, podarilo sa jej ziskat pat mandatov

a mandaty v Snemovni reprezentantov pripadli dalsim populis-
tickym stranam. Volebna zékladna populistickych strén teda
vzrastla, hoci je teraz viac roztriestena. Diabol sa sice skryva

v detaile, trhy vSak zareagovali pozitivne. Na druhej strane by sme
ich spravanie nemali precefiovat, pretoze velka &ast ziskov zo
zaciatku uplynulého mesiaca bola podporena viac pro-rastovou
politikou FED v d6sledku prvého tohoroéného rastu urokovych
sadzieb v USA.

Skutocnou skuskou Eurépy budu vol'by vo Franctizsku
Domnievame sa, Ze skuto¢nu skasku budud pre Eurdpu predstavo-
vat volby vo Francuizsku, pretoZe pokial by zvitazila Marine Le
Penova z Narodného frontu (ktora s Wildersom z PVV sympatizuje),
bol by tak potrebny institucionalny posun na Urovni eurozény uz
prakticky nemozny. To by pravdepodobne malo zna¢ne negativny
vplyv na trhy. Sucasné prieskumy vsak naznacuju, Ze Le Penova —
podobne ako Wilders — zacala v minulych mesiacoch trochu
zaostavat za rasticou popularitou svojho hlavného rivala Macrona.

To by mohol byt zaéiatok lepSieho vyvoja trhov
eurozony

Akcie eurozény maju v porovnani s americkymi akciami pomerne
velky rastovy potencial — teda za predpokladu, Ze vysledok volieb
vo Francuzsku bude iny neZ ten najhorsi mozny (vitazstvo Marine
Le Penovej). Zisky v eurozéne maju kladni dynamiku — na rozdiel
od USA, kde je tato dynamika mierne zaporna. Rast pohanaju
predovsetkym dva faktory: sila makroekonomickych udajov
eurozdny a relativne vyssi ziskovy potencial.

Rozvodové konanie Britanie a Europy sa oficidlne zacalo
Dna 29. marca podpisala britska premiérka Theresa Mayova list
aktivujuci ¢lanok 50, ¢im fakticky zacal proces, na ktorého konci
Velka Britania opusti EU. Brexit s najvac¢$ou pravdepodobnostou
prinesie politické zmeny a tie mozZno rozviria emécie investorov,
pre ktorych je tazké takéto spravy ignorovat. Ak viak rozhodnutia
(¢i uz sa tykaju socidlnej, ekonomickej alebo investi¢nej sféry)
vychddzaju z emdcii vyvolanych najnové;jsim politickym ohrio-
strojom, je pravdepodobné, Ze to budu rozhodnutia unahlené

a nekonzistentné a budu skor reakciou na nejaky Sum neZ na
skutoéné informacie a fakty.

Minuloro¢né referendum o vystlpeni Britanie z EU, rovnako ako
vitazstvo Donalda Trumpa v prezidentskych volbéch, priniesli
dolezité ponaucenia. Politicka neistota neovplyvnila negativne
ekonomiku globalnych finanénych trhov, navzdory o¢akavaniam
vacsiny expertov. Turbulencie vyvolané politickou neistotou

boli viac nez vyvazené prekvapivo silnym oZivenim svetového
hospoddrstva, na ¢o pozitivne zareagovali trh prace, celosvetové
obchodovanie i firemné zisky.

Zvysili sme preferenciu akcii eurozény

Na zaklade vysledku volieb v Holandsku mézeme byt mierne opti-
misticki aj pokial ide o bliZiace sa volby vo Francuzsku zac¢iatkom
maja. Nasa preferencia akcii eurozény vychadza okrem iného

z toho, Ze politické riziko s fiou spojené vnimame ako nizsie. Tieto
akcie sme presunuli z kategoérie ,,small overweight” do ,,medium
overweight”, teda do kategdrie s vy$Sou preferenciou. Medzi dalSie
dovody, ktoré nas k tomuto kroku viedli, patri zna¢na dynamika
vynosov, dobra makroekonomicka dynamika a vysoké rizikové
prémie. Stale sme vSak velmi obozretni, pokial ide o vyvoj politickej
situacie vo Francuzsku, pretoZe riziko vitazstva radikalnej pravi-
covej strany Marine Le Penovej sa neda uplne vylucit.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete
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Fond mesiaca: NN (L) Euro High Marec v skratke
Dividend (EUR) @ V marci sa najviac darilo akcidm zapadnej Europy

(index DJ EuroStoxx50) +5,5 %.
\% mo!r_cl sa nu_jvmc ddl’l'|0 fondu NN_(L) Euro I-'Ilgh P{Vldend, o Prazska burza (Index PX) zhodnotila 0 +2,9 %
ktory investuje do eurépskych akcii s vysokym dividendo-
vym vynosom. Fond za predchdadzajtici mesiac dosiahol
vynos +5,4 % a od za&iatku roku zhodnotil 0 4,9 %.* ® EUR posilnilo voti USD o +0,74 %

® Top komodity: uhlie (DJ US Coal) +7,8 %, kakao +7,8 %

Fond NN (L) Euro High Dividend patri do skupiny stratégii s vy-

sokym vynosom (high dividend), ktoré patria medzi vlajkové lode H b4

NN Investment Partners. Ich histéria siaha az do roku 1999, ked NajlepSIE N N Fondy
bol v aprili zaloZzeny prdave fond NN (L) Euro High Dividend. Nasa

spolo¢nost sa tak radi medzi priekopnikov v tejto oblasti v Eurd- Za marec

pe. Na Slovensku si investori mézu vybrat spolu z 5 fondov s touto Kumulativna vykonnost fondov k 31. 3. 2017
stratégiou s r6znym regiondinym zameranim.

Fond 1mesiac 3roky 5rokov YTD 2017
Fond investuje do akciovych titulov obchodovanych na burzdch NN (L) Euro High Dividend (EUR) 54%  186%  17.9%  566%
zemi eurozony. Ide o hodnotovu investi¢nu stratégiu, ¢o zna-
mend, Ze primarnym zdrojom vynosu nie je rast samotnej ceny NN (L) Euro Equity (EUR) 49%  163%  215%  583%
okC|e,'0Ie dividenda. qugzer fondu sa zameriava na podhpdno— NN (L) Prestige & Luxe (EUR) 47%  178%  108% 330%
tené tituly velkych a stabilnych spolo¢nosti, ktoré vyplacaju sta-
bilne vysoké dividendy. Ako priklad mézu sluzit spolo¢nosti ako NN (L) Asia Income (USD) 42%  133% 103% 57%
Coca-Cola, Pfizer, Novartis alebo Metlife. NN (L) European High Dividend (EUR) 34%  133%  7,8% 393%
Investic¢ny proces zahifia podrobnu kvalitativnu a kvantitativnu NN (L) Greater China Equity (USD) 33%  145%  201% 364%

analyzu, na zdklade ktorej manazér vyberd také tituly, ktoré su
atraktivne ocenené a ponukaju stabilny dividendovy vynos za pri-
jatelného rizika. Tymto spdsobom sa fond snazi dosiahnut dlho- NN (L) Information Technology (USD) 28%  238%  383% 586%
doby a stabilny kapitdlovy rast. A jeho dlhodobé vysledky Gspech
tejto snahy potvrdzuju.

NN (L) Europ. Equity Opportunities (EUR) 3,0 % 17,3% 152% 43,8%

NN (L) European Equity (EUR) 2,8% 14,5 % 266% 59,6%

NN (L) Emerg. Markets High Dividend (USD) 2,7 % 199 % -3,3% n/a

*Zdroj: NN Investment Partners, data k 31. 3. 2017. Viac informacii o zmienenych fondoch

vratane dokumentov na stiahnutie ndjdete na www.nnfondy.sk v zélozke Fondy. Zdroj dat: BBH, NN Investment Partners, Bloomberg

Pravne oznamenie:

Tento dokument mé vyluéne informativny charakter, nejde o ponuku na nadkup cennych papierov, text nie je pravne zaviazny a nesmie byt pouzity na Uéely predaja investicii alebo
nadobudnutiu cennych papierov v krajinach, kde je to zakdzané relevantnymi orgdnmi alebo legislativou, a preto by si investori mali sami ziskat informacie o pripadnych regis-
tra¢nych alebo ohlasovacich povinnostiach vo vztahu k pldnovanym investiciam v ramci svojej jurisdikcie. Za stratu, ktora by ¢itatelovi pripadne mohla vzniknut pouzitim informacii
uvedenych v tomto dokumente, nenesie NN Investment Partners C.R., a. s. Ziadnu zodpovednost. S investovanim st spojené niektoré rizika. Minulé vynosy nie st zarukou vynosov
buducich. Hodnota investicie méze kolisat a nie je zaru¢ena ndvratnost investovanej sumy. Upozorfiujeme tiez na kolisanie moznych vynosov v désledku vykyvov menového kurzu.
VSetky délezité informacie a dokumenty tykajuce sa uvedenych fondov, vratane suvisiacich rizik a nakladov, su k dispozicii na www.nnfondy.sk.



