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PORTRET FONDU

NN INVESTMENT PARTNERS

NN (L) Patrimonial

Aggressive

V koruné dostupny dynamicky smiSeny fond fondii, ktery globalné
diverzifikuje akciovou slozku a pokryva rizné kategorie eurovych

PRVAA 4

dluhopistu. Konkurenci drtivé porazi s prevazné nizsi volatilitou.

Tuzemska fondova nabidka spole¢nosti NN
Investment Partners zahrnuje kromé nejpo-
Cetngjsi skupiny akciovych také nékolik v
koruné dostupnych dluhopisovych a smise-
nych fondt. Nize si pfedstavime dynamic-
ky smiseny fond fondd, ktery spolu s de-
fenzivnim a vyvazenym souputnikem spa-
da do produktové fady NN (L) Patrimonial.

NEUTRALNI VAHA
AKCIOVE SLOZKY 75 %

NN (L) Patrimonial Aggressive investuje
do akciovych a dluhopisovych fondd pre-
devsim vlastni skupiny NN. Tento aktiv-

Graf 1: Portfolio podle tfid aktiv k 31.8.
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Graf 2: Fond proti indexu a priméru konkurence — absolutné

né fizeny dynamicky fond fondd poméiuje
svou vykonnost s benchmarkem, na némz
se podili 75 % globalni akciovy index vy-
spélych i rozvijejicich se trhit MSCI All
Country World a 25 % dluhopisovy index
Sirokého trhu eurozény Bloomberg Euro
Aggregate. Korunova tfida pak zajistuje
ménové riziko vii¢i zakladni eurové tiide,
kterd vSak obecné ménové zajisténa neni
vzhledem k expozici akciové slozky na ne-
eurové regiony.

Investi¢ni proces fondu vychazi ze sta-
noveni taktické alokace v podobé vahové-
ho poméru mezi akciovou a dluhopisovou
slozkou, pfipadné regionalnich preferenci
akciové slozky a duracnich preferenci dlu-
hopisové slozky. Portfolio management zde
analyzuje jak stfednédoby vyvoj makroeko-
nomickych faktorti v logice hospodarského
cyklu, tak kratkodoby vyvoj trznich odchy-
lek od fundamentl na zaklad¢ behavioral-
nich faktord (investi¢ni sentiment, momen-
tum apod.). Vyuziva pfitom kvantitativni
ukazatele i kvalitativni usudek. Nasleduje
vybér vhodnych podilovych fondi do port-
folia.

K realizaci zajimavych investi¢nich pii-
lezitosti a celkové optimalizaci poméru vy-

nos / riziko miize NN (L) Patrimonial Ag-
gressive vyuzivat derivatové nastroje (napf.
kratké pozice vydélavajici na poklesu pod-
kladovych aktiv). Nedilnou soucasti inves-
tiéniho procesu je kontinualni zohlediiovani
faktor( udrzitelnosti ESG v souladu s ¢lan-
kem 8 nafizeni SFDR (viz TEMA). Fondu
se dafi udrzovat nizsi primérnou uhlikovou
stopu emitentli cennych papirQ v portfoliu,
nez jakou ma benchmark.

Celkoveé zastoupeni akciové i dluhopisové
slozky se miize odchylit od neutralni aloka-
ce 75:25 az 0 £20 procentnich bod. Mana-

Plusy a minusy

+ Prekonava vSechny dostupné konkurenty

+ M4 vynikajici pomér vynos / riziko pfi volatilité
v dolni poloviné konkuren¢ni skupiny

+ Zajistuje ménové riziko CZK/EUR

- Zaostaval za benchmarkem do bfezna 2019

Data fondu

Velikost fondu k 31.8. 512,3 mil. EUR
Dariovy domicil Lucembursko
ISIN LU0405489047: CZK-H
LU0119195450: EUR
Typ fondu sml’éedn;’/n;o;gjf(zndﬂ -
Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu fijen 2009
Vstupni poplatek max. 5,0 %
Manazersky poplatek 2,0 %; OCF: 2,32 %
Minimalni investice 500 CzZK

zersky tym na druhé strané ciluje nizkou vy-
konnostni odchylku od benchmarku (ex an-
te tracking error) na 2,5 % p.a. s povolenym
maximem 5 % p.a.

VSiMA SI AKTUALNICH RIZIK

Graf 1 ukazuje sloZeni portfolia portrétova-
ného fondu fondd podle hlavnich tfid aktiv

Graf 3: Fond proti indexu a priméru konkurence - relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétsich pozic k 31.8.

NN (L) North America Enhanced Index 19.1 9
Sustainable Equity e
Beresford North America Sustainable 16.9 %
Equity Fund 270
NN (L) Global Sustainable Equity 11,4 %
NN (L) Emerging Markets Enhanced 85 %
Index Sustainable Equity e
NN (L) Global High Dividend 7.5 %
NN (L) Euro Credit 6,6 %
NN (L) Euro Fixed Income 6,0 %
NN Enhanced Index Sustainable Pacific 599,
Equity Fund e
NN (L) European Enhanced Index 259
Sustainable Equity 7
NN (L) European Sustainable Equity 2,1 %
celkem 85,9 %

na konci srpna a tabulka 1 shrnuje nejvetsi
obsazené fondové pozice v tomtéz okamzi-
ku. Akciovou slozku sice reprezentuji fon-
dy na vSechny investi¢ni regiony, ale vice
nez ze 2/3 v ni dominuje Severni Amerika.
O poznani slabsi pozice pak zaujimaji vy-
spéla Evropa, rozvijejici se trhy a zejména
vyspéla Asie s Pacifikem. Z typového hle-
diska dochézi v portfoliu ke kombinovani
aktivné fizenych akciovych fondi s indexo-
vymi. U dluhopisovych fondovych investic
se sleduje solidni diverzifikace mezi statni-
mi a korporatnimi dluhopisy, resp. investi¢-
nimi a spekulativnimi ratingovymi stupni.
Manazersky tym aktualné podvazuje ak-
ciovou slozku oproti benchmarku. K opatr-
nosti ho vede letoSni nepfiznivé investi¢ni
klima spojené pfedevsim s odhodlanim cen-
tralnich bank v USA a Evropé pokracovat
navzdory zpomalovani ekonomického ris-
tu a zvySenému riziku recese v razantnim
zptisnovani meénové politiky, dokud nedo-
jde k zasadnimu ustupu soucasné vysoké
inflace. Evropu navic zatizila energeticka
krize, ktera miize pfimét spotiebitele k ut-
lumeni vydajii a firmy nasledné k redukei
poctu zaméstnanci a investic, coz by zna-

Graf 4: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

NN INVESTMENT PARTNERS

menalo hlubsi recesi. Z téchto di-

PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 21.9.22)

vodii podvazuje fond i duraci dlu- | fond | index

hopisové slozky, zatimco v akcio- Vykonnost v CZK (fond) a EUR (index)

vé sloice uplatﬁuje dlouhé pozice 1 rok (od 22.9.21) -3,2% -5,2%

na trhu USA proti kratkym na ev- |2 roky (od 22.9.20) 18,3 % 16,2 %

ropskych trzich a dlouhé pozice |3 roky (od 23.9.19) 21,0% 18,3 %

v indexu S&P 500 proti kratkym |5 let (od 22.9.17) 36,3 % 40,5 %

v indexu Nasdaq. 5 let p.a. 6.4 % 70%

Riziko (perioda 5 let od 9/2022)

VYBORNE VYSLEDKY Volatilita p.a. 11,6 % 11,6 %
Beta 0,98 index

Grafy 2 a 3 srovnavaji Sletou vy- Beta bear 1,00 index

konnost portrétovaného fondu v z4- Alfa (anualizovana) -0,5 % index

kladni eurové a ménové zajisténé Korelace 0.98 index

korunové tiidé s jeho benchmarkem Max. pokles — mésic 109 % -10.9%

C ey , Max. pokles — rok 7.2 % -6,4 %

i praimérem konkurence, ktery tvo-

wpd ke iSené fond Y Max. pokles/nutny rist| -15,5% /18,3 % | -15,5 % /18,4 %

T1 dynamiCKe Smisene 1rondy s euro-

Y ., , Y . Vypocty z prodejnich cen v CZK a EUR, pfipadné dividendy
vou strategii z databaze Morning- reinvestovany. Vysvétleni ukazatelt viz strana 24.

star. Jiz na prvni pohled je vidét, ze
NN (L) Patrimonial Aggressive zazname-
nal velky uspéch manifestovany nejen so-
lidnim absolutnim zhodnocenim na delSich
klouzavych periodach nez 1,5 roku. Az na
pocatecni zaostavani do biezna 2019 drzel
krok s benchmarkem bez ohledu na trzni
vyvoj a od letosniho tnora ho v korunové
tiidé dokonce piekovaval (vétSinou mensi-
mi poklesy). Podle tabulky kvantitativnich
ukazatelii pfitom dosahl stejné kolisavosti
jako benchmark. Mnohem piesveédCivejsi,
vyraznéj$i a systematictéj$i naskok ovSem
NN (L) Patrimonial Aggressive ziskaval
viéi priméru konkurence. K nedavnému
zlepseni relativni vykonnosti jeho korunové
tiidy vi¢i eurové prispél znacny vzestup ko-
runovych Grokovych sazeb nad ramec eu-
rovych, poskytujici vyhodu pro zajist'ovani
meénového rizika CZK/EUR.

Mezi v koruné dostupnymi dynamicky-
mi smiSenymi fondy se nenajde zadny, kte-
ry by na 5Sleté periodé poskytl silngjsi vynos
nez NN (L) Patrimonial Aggressive. Z vy-

branych konkurentll v grafech 4 a 5 ztistal
nejméné pozadu Franklin Diversified Dy-
namic Fund diky lep$imu pocinani od jara
2021. Stejné jako portrétovany fond sleduje
neutralni pomér mezi akciovou a dluhopiso-
vou slozkou 75:25, vyuziva finan¢ni deriva-
ty k plnéni investi¢nich cili a ma ménové
zajisténou korunovou tfidou proti zakladni
eurové. Ostatni fondy s primamé koruno-
vou strategii si za posledniho 1,5 roku nao-
pak relativné pohorsily. NejspiS i proto, ze
tolik neprofitovaly z posileni dolaru kwviili
plnému zajistovani meénového rizika (Ge-
nerali, Erste, CSOB) nebo vyraznému pod-
vazeni trhu USA v akciové slozce (Conseq).
Volatilitou se portrétovany fond fadi do lep-
§i poloviny v zobrazené Sestici.

NN (L) Patrimonial Aggressive muiZe ja-
ko velmi kvalitni feSeni s dikladnou diver-
zifikaci portfolia a silnym pomérem vynos /
riziko tvofit jedinou pozici u dynamickych
investord s del$im ¢asovym horizontem. m

Ales Vocilka

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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