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Byci trh moze pokracovat aj v roku 2018

Pravdepodobny je vSak aj variant, Zze FED zvysi sadzby azda aj trikrat
Ci Styrikrat. Tento vyvoj vsak nie je zapocitany v cenach, a predstavuje
tak riziko najma pre dlhopisové trhy. Negativny efekt by sa potom
mohol prejavit na akciovych trhoch.

Vyvoj akciového trhu v roku 2018 vidime pozitivne, a to najma vdaka
priaznivému makroekonomickému prostrediu a dvojcifernému rastu
vynosov na celom svete. Medzi akciovymi trhmi preferujeme
Japonsko.

Banky a investi¢ni manazéri kazdoroéne v tomto Case zverejiuju svoje
predpovede a o¢akdvania na dalsi rok. V NN IP tiez dodrziavame tuto
tradiciu, a tak na dalSich riadkoch najdete nase ocakavania vyvoja
akciovych trhov v roku 2018. Nezabudnite, Ze ide o zakladné scendre
a Ze je potrebné pocitat s neistotou, najma v makroekonomickom, ale
aj v korporatnom a politickom vyvoji.

Ekonomicky rast je vo vSetkych regiénoch robustny a navyse ho
podporuju jednak vladne vydavky, jednak Utraty spotrebitelov i firiem.
Riziko recesie v nasledujucich 12 mesiacoch preto povazujeme za velmi
nizke. Okrem toho z histérie vieme, Ze byc¢i trh sa zmeni na medvedi
Casto len z dévodu recesie.

Akcie sa v roku 2018 mo6zu vdaka priaznivému makro-
ekonomickému prostrediu stat opét najvynosnejSou
triedou aktiv

Domnievame sa, Ze zisky m6zu aj v roku 2018 rast dvojcifernym tem-
pom. MarZe maju $ancu zvySovat sa, a to najma mimo USA. Rast miezd
zostava mierny a zisky cyklickych odvetvi sa vracaju do normalu.

Vyvoj v jednotlivych krajindch sa viak méze lisit. Pokial sa napriklad
znizi korporatna dan z prijmov, zisky americkych spoloénosti dostanu
vyrazny impulz k rastu.

Rizikova prémia na akciovych trhoch klesla pod dlhodoby priemer
a ukazovatel P/E (cena/zisk) vzrastol na najvyssiu pokrizovu Groven.

Dolezitu ulohu zohra monetarna politika. Hoci zostane nadalej uvol-
nend, uz sa blizime k bodu, v ktorom je podpora centralnych bénk na
maxime. Americka centrdlna banka FED bude pokracovat v postupnom
zvySovani sadzieb, ¢o podla nasho nazoru v budiicom roku urobi dvakrét.

Urcitd davka ostraZzitosti je nutna pri politickom vyvoji. Prave politika
sa moze stat zdrojom volatility a neistoty na trhoch. Najvacsi vplyv
na sentiment by mohol mat americky plan na zniZenie korporétnej
dane z prijmu. Trhy zatial nezapracovali presadenie dariovej reformy
do cien a pokial by reforma presla, mohol by to byt pozitivny stimul
pre akcie.

Preferujeme Japonsko, rozvijajtice sa trhy a eurozénu
Po opatovnom zvoleni Sinzé Abeho japonskym premiérom sa politické
rizika v tejto krajine znacéne zniZili. Rizikova prémia japonského akcio-
vého trhu je priblizne 6 %, oproti USA je teda dvojnasobna. V porovna-
ni s eurozénou je japonsky trh v pomere k ziskom lacnejsi, jeho vyvoj
vsak i nadalej vyznamne ovplyviuje jen.

Na rozvijajucich sa trhoch sa pozitivne vyvija domaci dopyt (hlavne
mimo Ciny). Predpokladame, 7e v Cine rast mierne spomali, pricom
oficidlni predstavitelia davaju najavo, Ze pokles hospodarskeho rastu
pod 6 % je neziaduci. Rozvijajuce sa trhy vSeobecne taZia zo svetového
rastu obchodu, navyse obchoduju o 20 — 25 % lacnejsie nez vyspelé
trhy. NajdoleZitejsim sektorom je teraz IT, ktoré v tejto roli nahradilo
komoditny sektor. Sprisnenie finan¢nych podmienok, ktoré by mohlo
nasledovat po zvyseni Urokovych sadzieb v USA, méze oslabit pozitivny
vyvoj; negativny vplyv méze mat pripadne tiez silnejsi dolar.

Eurozdna je nasim favoritom hned'z troch dévodov. Jednak je
eurdpsky trh cyklickejsi nez americky, o je v suc¢asnej faze ekonomic-
kého cyklu plus. Dalej ponuka vyssiu rizikovd prémiu. Aj monetarna
politika je uvolnenejsia nez americka a taka by mohla zostat po

cely rok 2018. Riziko naopak predstavuje vyvoj politickej situacie

po talianskych volbéch, ktoré sa uskutoénia v prvom $tvrtroku,

a posiliiujuce euro.
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Vyvoj akciovych trhov vo svete

Akcie svet Stredna Eurdpa Rusko
L‘ november 2017 YTD PA november 2017 YTD PA!
november 2017YTD  PA" , %% 7% 53% 6% 16%  80%
18%  194%  67% - 2

USA

november 2017YTD  P.A!
S&P500  28% 180% 7,6%
Dowlones 38% 22,6% 74%

Japonsko
november 2017YTD  P.A!
32% 19,4% 68%

Cina
november 2017 YTD P.A
22% 6,9% 6,2%

Brazilia - L :
november 2017YTD  P.A! i Zapadnd Eurdpa India

31% 20,0% 133% ’ november 2017 YTD P.Al november 2017 YTD PA!
2,8% 2% 2,7% 0,2% 233% 16,5%

! priemerny rocny vynos od 1. 1. 2003
do konca aktudlneho mesiaca

Zdroj: Bloomberg

Viete, ako pracovat November v skratke
S investiénYm riziko m? @ V novembre sa najviac darilo americkym akcidam (Index Dow

. L Jones) +3,8 %
w. , Pre laika hrozivy pojem, pre pou-
\ . ¥ ? éeného investorq prirodzend vec, [ ] Praiské bUrZa (|ndeX PX) mierne kIeSIa (o] 0,6 %
sktoroumozno pracovat,badokon- & Top komodity: bavina +9,7 %, ropa (brent crude) +3,6 %

ca ju aj vyuzit vo vliastny prospech.
Ako investovat peniaze a zdrovei
minimalizovat investiéné riziko? Na
zaciatok je dobré riadit sa tymito

Styrmi zakladnymi pravidlami. N aj I e pgie N N FO n dy
1. Diverzifikujte za november

Rozdelte investované peniaze medzi viaceré druhy investicii, ktorych
vyvoj €o najmenej zavisi od vyvoja ostatnych druhov. Pokial jedna
investicia klesd, druhd méze rést a naopak.
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Kumulativna vykonnost fondov k 30. 11. 2017

Fond 1mesiac 3roky 5rokov YTD 2017
2.’ Respv(_aktu jte investicny hc‘mzon’t o NN (L) USEnh. Core Conc. Equity PCap (USD) 3,8%  281%  87,6% 204%
Cim dihsie obdobie pre investiciu zvolime, tym niZsie je riziko pokle-
su hodnoty investovanej sumy. DodrZanie investi¢ného horizontu pri NN (L) Telecom X Cap (USD) 3,4% 09%  358% 7,7%
fondoch vds preto méze ochrdnit pred vysokymi poklesmi trhov.

NN (L) US High Dividend X Cap (USD) 32%  196%  595% 11,6%
3._I_nvestu Jte, praw_delng _ 3 NN (L) Consumer Goods X Cap (USD) 27%  126%  489% 165%
Pri investovani v pravidelnych intervaloch vyuZivate pokles trhov a na-
kupujete viac podielovych listov. Ty sa vam zhodnotia, ked sa trhy NN (L) Food & Beverages X Cap USD 23% 132%  441% 81%
opdt obratia k rastu. Pokial st ceny hore, tymto spésobom nakupujete
naopak menej NN (L) Health Care X Cap (USD) 2,1% 16,6 % 922% 198%

NN (L) Utilities X Cap (USD) 21%  146%  463% 173%

4. ReSpektujte rizikovy profil
Akciové fondy patria k rizikovejsim, méZu vSak priniest vyssie vynosy. NN (L) Japan Equity X Cap (JPY) 6%  231% 1205% 188%
Dlhopisové fondy naopak patria ku konzervativnejsim investiciam, ich
vynosy su vsak niZsie.

NN (L) Food & Beverages P Cap (EUR) 1,5% 141% 51,7% 31%

NN (L) Banking & Insurance X Cap (USD) 1,5% 28,2 % 66,0% 194%

Precitajte si viac o prdci s rizikom na webe v naSom Klientskom
centre v zdlozke Clanky/Univerzita. Dostanete sa nari kliknutim na
banner ,Klientské centrum® zo strdnky www.nnfondy.cz. 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.



