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PORTRET FONDU

NN INVESTMENT PARTNERS

NN (L) International

Central European Equity

Korunovy akciovy fond zaméFeny na region stieni a vychodni
Evropy. Na pétileté periodé porazi priimér konkurence, i kdyZz

ztraci na benchmark.

Fondovou nabidku spolecnosti NN
Investment Partners v CR tvoii mensi
pocet dluhopisovych a smiSenych fon-
di i pestry vybér akciovych, véetné
téch regionaln¢ Vizce zaméfenych. Je-
den takovy fond si pfedstavime i v
aktudlnim ¢lanku.

ZAMERENO NA CEE

NN (L) International Central European
Equity, jehoz historie spada az do ro-
ku 1997, je korunovy akciovy fond
cilici na spolecnosti ze stfedni a pfi-
padné vychodni Evropy, tedy oblasti

Graf 1: Portfolio podle regiont k 30.11.
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Graf 2: Fond a konkurence proti benchmarku — absol. v CZK

CEE. Jeho regionalni expozici do
zna¢né miry definuje benchmark, kte-
ry tvoii indexy zaméfené na nasleduji-
ci burzy: 45 % VarSava (WIG 30),
35 % Praha (PX), 10 % Budapest
(BUX), 10 % Bukurest’ (BET).

V tomto bod¢ je ovSem dobré po-
dotknout, ze vySe zminény benchmark
pouziva fond az od 1.1.2019. Do té
doby ptipadala vy vaha na CR
(52 %), nasledovalo Polsko (28 %) a
v piipadé Madarska a Rumunska k
upravam nedoslo. Zména benchmarku
reflektovala lehkou dpravu investi¢ni
strategie z téhoz roku tak, aby mohl
fond 1épe odrazet ristovy potencial
regionu sttedni a vychodni Evropy.

Tak ¢i onak, slozeni fondu se muze
od tohoto benchmarku v ur€ité mite
odligit, v portfoliu najdeme naptiklad
i spolecnosti kotované v Rakousku,
ovSem podstatné je to, aby dané firmy
pusobily napfi¢ vSemi trhy regionu
sttedni a vychodni Evropy. Zaroven
ovsem také plati, ze spole¢nosti z vo-
latilnéjsich trhl, jakymi jsou tfeba
Turecko nebo Rusko, nenajdete v port-
foliu vibec.

Strategie fondu je zalozena na aktiv-
ni spravé a snaze investovat do nej-
slibnéjsich spole¢nosti na trzich CEE,
pfirozené v ramci danych limitd ve
vztahu k benchmarku.

Samotny investi¢ni proces kombinu-
je pristupy shora dold (top-down) a
zdola nahoru (bottom-up). Manazer-
sky tym tedy hodnoti jak makroekono-
mické a politické fundamenty zvazo-
vanych stfedo- a vychodoevropskych

Plusy a minusy

+ Zaméfeni na zajimavy region CEE
+ LepSi vynos nez vétSina konkurence
- Zaostava za benchmarkem

- Vys8i nakladovost

Data fondu

Velikost fondu fvzgghr:;' ﬁ? dz;/j

Dariovy domicil Lucembursko

ISIN LU0082087353

Typ fondu akciovy

Typ vynosu kapitalizacni

Vznik fondu fijen 1997

Vstupni poplatek max 5 %

Manazersky poplatek 2,0 %; OCF 2,41 %

Benchmark 35 % PX, 45 % WIG 30,
10 % BUX, 10 % BET

zemi, tak vyuziva fundamentalni ana-
Iyzu akciovych spole¢nosti obchodo-
vanych na pfislu§nych burzach.
Vysledkem je pomérné koncentrova-
né portfolio vybranych spolecnosti,
coz odrazi i fakt, Ze uz samotné akcio-
vé indexy, které tvofi benchmark, jsou
také koncentrované, v souladu se spe-
cifiky investice do regionu CEE.

Graf 3: Fond a konkurence proti benchmarku — relativné
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Tabulka 2: 10 nejvétsich pozic k 30.11.

CEZ 9,3 %
Erste Group Bank 9,2%
Avast 6,3 %
Powszechna Kasa Osczednosci Bank 6,1 %
Komeréni banka 5,8 %
Banka Pekao 4,8 %
Dino Polska 4,6 %
OTP Bank 41 %
KGHM Polska Miedz 3,2%
Alior Bank 3,0 %
celkem 56,4 %
Sg"u Neziyér:/t:. sz Ostatni a
Ebergetika !

_hotovost
6,9% 9.5%
Zbytné SZ

7,1%

Utility
13,1%
Finaéni

slufby

52.0%,

PREVAHA POLSKA

Graf 1 zachycuje regionalni slozeni
fondu z konce listopadu 2021 a je z
néj patrné, ze nejvys§i zastoupeni
maji v souladu s benchmarkem polské
spoleCnosti. Oproti benchmarku je
také mirn¢ nadvazeno Rumunsko a
naopak podvazeno Madarsko. Zcela
mimo benchmark jsou zafazeny spo-
le¢nosti kotované na rakouské burze,
ale jak jsme uvedli, toto souvisi spiSe
s mistem kotace danych firmem.
Zajimavéjsi je pohled na graf 4 za-
chycujici sektorové slozeni fondu, ze

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK
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PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 31.12.21)

vaha bank a dal$ich finan¢nich I fond | index
instituci. To je dano jednak Vykonnost v CZK
jejich obecné vysokou vahou |1 rok (31.12.2020) 22,3% 26,8%
na stfedo- a vychodoevrop- |2 roky (od 31.12.2019) 122 % 18,6 %
skych burzach, ale také tim, ze |3 roky (31.12.2018) 23,4 % 31,7 %
na n¢ maji portfolio manazefi |5 let.(30.12.2016) 35,6 % 56,0 %
pozitivni vyhled. Pro banky se |5letp.a. 6,3 % 9,3 %
totiz v ramci CEE diky rostou- Riziko (perioda 3 roky)
cim sazbam vytvari pkiznivé |Volatilita p.a. 16,8 % 19.5%
prostiedi, ocekavaji se vyssi |Beta 084 index
trokové marze a navic se v |Betabear 082 index
prﬁbéhu dosavadni pandemie Alfa (anualizovana) -0,9 % !ndex
Covid-19 objevilo méng §pat- |Korelace 0.98 index

, , v o v o « | Max. pokles — mésic -13,4 % -15,5 %
nych uvérd, nez se pivodné | ——

. , Min. rast — rok 21,2 % -24,6 %
pfedpokladalo. —

. . Max. pokles/nutny rast | -24,5 % /32,5 % | -28,1 % /39,1 %

I oproti benchmarku, kde je ——— — —
‘aiich , s velké Vypocty z prodejnich cen v CZK, pfipadné dividendy
Jejich zastoupeni pomemne velke, | cinvestovany. Vysvétleni ukazatel viz strana 24.

jsou tak portfolio manazefi aktu-
aln¢ na banky, resp. financni sluzby
ptevazeni, coz plati i pro utility. Naopak
podvazeni je patrné zejména na energi-
ich a komunikacich (aktualni véha cca
0,3 % vs. cca 6 % pro benchmark).

Zajimavym ,,skrytym potencidlem®
pro akcie z regionu CEE mohou byt
dle portfolio manazeri obecné také
nevyplacené dividendy mnoha firem
za rok 2019, u kterych se oc¢ekava, ze
budou vyplaceny spoleéné s dividen-
dami za rok 2020.

DOBRA VYKONNOST

Grafy 2 a 3 srovnavaji korunovou
vykonnost fondu s jeho benchmarkem
a také primérem SirSi konkurence v
CR dostupnych akciovych fondd za-
méfeny na stfedni a vychodni Evropu.

Jak je z grafli patrné, portrétovany
fond sice na jednu stranu zaostava na
pétileté periodé za benchmarkem,

115
110
105 4

ovsem na druhou stranu na stejné pe-
riodé¢ porazi primér konkurence. Jak
je patrné z tabulky kvantitativnich
ukazatel, fond navic vykazuje nizsi
volatilitu nez benchmark.

Grafy 5 a 6 poté srovnavaji portréto-
vany fond s jiz konkrétnimi v CR do-
stupnymi fondy, které uplatiiuji podob-
nou regiondlni strategii. Je vSak tfeba
podotknout, ze jednotlivé fondy se 1isi
mimo jiné tim, jak velkou vahu davaji
vychodni Evropé a proto je srovnani
nutné brat spiSe jen orientacné. I tak je
ale patrné, ze si portrétovany fond vede
viici konkurenci velmi dobfe.

NN (L) International Central Euro-
pean Equity uvitaji primarn¢ investofi
vyhledavajici aktivni spravu a ti, ktefi
chtéji své akciové portfolio posilit o
vys$si vahu regionu CEE, ktery je
oproti rozvijejicim se trhim, kam
jinak patii, v fadé véci specificky. m

Jifi Mikes

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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