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Trhy vo vieku polltlgl;ych udalostl

Dianie na politickej scéne méze mat vyznamny dopad na trhy

a ekonomiku po celom svete. V sticasnosti investori celia pomerne
velkému mnoistvu zasadnych udalosti v tejto oblasti, ktoré mozu
mat potencidlne vyznamné ddsledky. Ide predovsetkym o dianie
v Eurépe (Spanielsko, politika ECB), v USA (volba nového predsedu
Fedu) a v Japonsku (volebné vitazstvo premiéra Abeho).

Katalansky parlament vyhlasil nezavislost

Koncom oktébra hlasoval katalansky parlament pre nezavislost od
Spanielska. V reakcii na to prevzal $panielsky premiér Mariano Rajoy
priamu kontrolu nad regiénom, prepustil jeho secesionisticku viadu
a na 21. decembra vyhlasil pred¢asné regionalne volby. Vdaka rastu
politickej neistoty sa Spanielsky akciovy trh prepadol a vzrastol
spread vladnych dlhopisov, niekolko dni po tom sa vSak situdcia
zlepsila. Okrem Spanielska viak mali tieto udalosti na trhy len velmi
obmedzeny vplyv, kedZe investori ich (aspon zatial) vnimaju len ako
lokdlny problém.

ECB oznamuje postupné obmedzovanie programu
kvantitativneho uvolfiovania

Minuly $tvrtok urobila Eurépska centrédlna banka (ECB) rozhodnutie
o dlho o¢akdvanom zniZovani objemu nakupu aktiv, ako dalsi krok
smerom k ukonéeniu svojho programu kvantitativneho uvolfiovania
(QE). Zo stuéasnych 60 mld. EUR mesacne by chcela ECB od januara
do septembra 2018 znizit mesacné nakupy na 30 mld. EUR.

Tzv. ,forward guidance”, teda informovanie o budicom smerovani
menovej politiky v oblasti ndkupov aktiv a vysky urokovych sadzieb,
zostalo bez zmeny. Program tak zatial zostava otvoreny, pretoze
existuje priestor na jeho dal3ie prediZenie od septembra 2018 dalej.
Vyhlasenie ECB, Ze Urokové sadzby zostanu rovnaké aj dlho po
ukoncéeni programu QE, sa nezmenilo.

Trump je takmer pripraveny menovat nového
predsedu Fedu

Dalgia cesta, akou mozu politické udalosti ovplyviiovat podmienky
globdlnej menovej politiky, vedie cez menovanie nového guvernéra
Fedu. Prezident Trump si zatial ponechava otvoreni moznost znovu

menovat suc¢asnu predsednicku Janet Yellen, premysla vSak taktiez
nad dvoma dal$imi kandidatmi s vemi odliSnymi ndzormi na menovu
politiku. Na jednej strane stoji Jerome Powell, guvernér Fedu, ktory
od roku 2012 hlasoval v prospech kazdého rozhodnutia Fedu. Na dru-
hej strane mame Johna Taylora, stanfordského ekondma a otca tzv.
,Taylorovho pravidla“. Patri medzi najhlasitejsich kritikov Fedu a veri,
Ze sucasné politické nastavenie povedie k vysokej inflacii.

V suéasnej chvili je tazké posudit, kto bude nakoniec zvoleny a aky
silny dopad to bude mat. Uz teraz je vSak zrejmé, ze Taylorove
agresivne ndazory na sprisiovanie menovej politiky su trhmi vnimané
ako rizikovy faktor pre ich buduci vyvoj. Hoci v kontexte ekonom-
ického rastu a silnejucich inflacnych tlakov by sprisnenie menovej
politiky pravdepodobne nespdsobilo na trhoch priliSnu nervozitu,
nadmerne agresivny predseda Fedu spoloc¢ne s rasttcimi politickymi
zaujmami v pozadi jeho volby mozu doteraz pokojny vyvoj mierne
zneprijemnit.

Vysledok volieb v Japonsku odstranil politicka
neistotu

Pred¢asné oktdbrové volby v Japonsku skonéili suverénnym vitazst-
vom sucasnej koalicie, ¢o odstranilo politickd neistotu. Premiér
Shinzo Abe bude s najvac¢sou pravdepodobnostou pri moci az do roku
2021, a bude tak pokracovat vo svojej ,,Abenomike”. Pre guvernéra
Japonskej narodnej banky Kurodu, ktorého mandat konci v roku
2018, je to taktiez dobra sprdva, pretoze bude s najvacsou pravdepo-
dobnostou znovu menovany alebo nahradeny niekym s rovnakymi
politickymi nazormi. Vzhladom na tento priaznivy vyvoj sme zvysili
zastupenie japonskych akcii v nasich portféliach.

Vzhladom na rastuci nedostatok pracovnych sil a pozitivnu pro-
duként medzeru sa vldda snaZi podporovat ekonomiku prostrednict-
vom fiskalnych vydavkov a uvolnenej menovej politiky. Napatie na
trhu prace sa snazi riesit zvySenim produktivity, kde vzhladom na jej
nizke hodnoty v porovnani s USA alebo Nemeckom existuje priestor
na dalSie zlepSenie. Tieto aktivity by mali nakoniec viest k vyssim
mzdam bez toho, aby ovplyvnili ziskovost v podnikovom sektore.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete
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Nova mobilnd aplikacia Oktéber v skratke
KG I ku |CI(v:kG N N Fondy! @ V oktdbri sa najviac darilo japonskym akciam (+8,1 %)
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ocakdvané zhodnotenie vasich tspor v budtcnosti alebo si chce- ® Top komodity: dobytok (bravy) +22,7 %, nikel +17,6 %,
te nasetrit nieco na prilepsenie v déchodku? S tymto pldnovanim hovédzi dobytok +10,4 %
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V aplikdcii ndjdete dve kalkulacky - jednu na vypocet pravidelnych
investicii a druhu na vyplatu pravidelnej renty z investovanej sumy.

Kumulativna vykonnost fondov k 31. 10. 2017

Fond 1mesiac 3roky 5rokov YTD 2017

NN (L) Information Technology X Cap (USD) 6,3 % 54,7% 1123% 30,6%

o P e L NN (L) Japan Equity X Cap (JPY] 58%  281% 1279% 17,0%
V kalkulaéke investicii si mozete nastavit aZ tri investiéné ciele (L) Japan Equity X Cap (PY) 5 ’ ’ 3
a sumy, ktoré su na ich naplnenie potrebné. Dalej si zvolite, kedy chce- NN (L) Prestige & Luxe X Cap (EUR) 51%  269%  48,6% 22,6%
te dany ciel dosiahnut, aké hrubé zhodnotenie o¢akdvate a kolko

chcete pravidelne ¢i jednorazovo investovat. Jednoducho potom zis- NN (L) Utilities X Cap (USD) 32% 123%  395% 149%

tite, kedy mozete dosiahnut potrebnd sumu na spinenie svojich cielov. i ]
NN (L) Internat. Visegrad Equity P Cap (EUR) 3,2% 336% 412%  252%

Kalkulacka renty po zadani investovanej sumy, oéakavaného hru-

X ) i , " ) s NN (L) | jals X Cap (EUR 31%  268%  692% 104%
bého zhodnotenia a dizky vyplaty renty spocita, aki sumu moze- (1) Industrials X Cap (EUR) 5 3 3 3
te mesacne ziskat. Naopak, po zadani pozadovanej mesacnej renty NN (L) European Equity P Cap (EUR) 29%  293%  662% 122%
kalkula¢ka jednoducho dopocita, na ako dlho vam tato renta vystaci.

V zdvere¢nom grafe sa potom mdzete presvedcit, o kolko si rentou NN (L) Global Sustainable Equity P Cap (EUR)  2,6%  28,2%  722%  79%
prilepsite oproti o¢akdvanému prijmu v déchodkovom veku. ]
NN (L) Materials X Cap (USD) 2,5% 20,1% 185% 22,8%

Kalkulacka NN Fondy je na stiahnutie zdarma pre operacné systé-

. . i 2,5% 374% 82,9% 6,5%
my Android a iOS. NN (L) Banking & Insurance X Cap (EUR) 6 b b b

Vice informaci naleznete na www.nnfondy.sk. 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 su spojené niektoré rizikd. 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.



