Aktivne portfélio ERSTES

Investiény report za 2. Stvrtrok 2025 Asset Management

O FONDE

= |Investuje, kde je to prave najvyhodnejsie.

= Nakupuje ré6zne typy cennych papierov, ¢im sa zabezpecuje r6znoroda regionalna a
sektorova rozmanitost.

= Vyuziva aktivny pristup v riadeni akciovej zlozky.
FOND

Pozitivny prinos: Negativny dopad:

Akcie rozvinutych trhov Azijské podnikové dlhopisy v neinvesti¢nom
stupni ratingu

Eurdpske statne dlhopisy Americky dolar

Komodity, najma zlato Statne dlhopisy rozvijajucich sa krajin
v lokalnych menach

TRH

Prilezitosti: Vyzvy:

Dosiahnutie colnej dohody medzi USA Zlyhanie rokovani o clach
a obchodnymi partnermi

Pokles Urokovych sadzieb Narast inflacnych tlakov

Fiskalne stimuly Geopolitické rizika

Pohl'adom portfélio manazéra fondu Dusana Sedika

Uplynuly Stvrtrok sa vyznacoval zvyS$enou volatilitou a neistotou, pricom najvaésou hrozbou bola obchodna
politika USA. PoCas tohto obdobia sme na trhu zazili korekciu na akciovom trhu, ale aj nasledne vytvorenie
novych historickych maxim. Geopolitické rizika putali pozornost investorov po vypuknuti vojnového konfliktu
na Blizkom vychode, ktory sa podarilo ukonéit mierovou dohodou po 12 dfioch, a po zapojeni sa USA.
Finan¢né trhy si presli turbulentnym obdobim uz od zaciatku aprila. Prezident USA oznacil druhy april ako tzv.
,Den oslobodenia”, kedy oznamil rozsiahle importné cla. Tieto cla zahffali 10% univerzalnu zékladnu sadzbu na
vacsinu obchodnych partnerov spolu s dalsimi Specifickymi clami v rozmedzi od 10 do 50 % na krajiny, ktoré
maju s USA najvacsi obchodny prebytok. Svet sa tak ocitol na rozmedzi obchodnej vojny, ktora by mohla viest
k obmedzeniu medzindrodného obchodu, poklesu produkcie, zamestnanosti a investori zacali zaradtavat do
ocenenia aktiv zvySenu pravdepodobnost recesie. Klesali rizikovejsie aktiva a naopak, rastli ceny
bezpecnejsich aktiv ako napr. zlata. To prekonalo na zaciatku aprila hranicu 3 500 USD za uncu. Pokles na
akciovych trhoch sa nasledujlce dni zintenzivioval a Siroky americky index S&P 500 bol uz viac ako 20 %
nizsie oproti februdrovym maximam. Deviateho aprila prekvapil americky prezident opat, ked ozndmil 90-
driové pozastavenie ciel na krajiny, ktoré boli ochotné s USA rokovat. Zakladné 10% clo na vac¢sinu importérov
zostalo v8ak v platnosti. Toto ozndmenie viedlo k prudkému obratu na finanénom trhu. Bezprostredne po
vyhlaseni ziskaval S&P 500 9 %, zatial ¢o technologicky index NASDAQ poskocil 0 12 %. Zo zacliatku sa
znizenie netykalo Ciny, ktoré reagovala protiopatreniami v podobe importnych ciel na americky tovar.
Napokon aj tito obchodni partneri si nasli cestu k rokovaciemu stolu a sadzby vyrazne znizili, o podporilo
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akciovy trh a na americkych indexoch to viedlo k vytvoreniu novych historickych maxim. Pocas Stvrtroka
vzrastli akcie rozvinutych trhov o 11,6 %, no prekonali ich akcie rozvijajucich sa trhov s ndrastom 0 12,2 % v
doldarovom vyjadreni. Pomohol im k tomu aj slabsi dolar. Ten stracal voc¢i hlavnym svetovym menam pod
vplyvom obav o udrzatelnost dlhu USA a neistote, ¢o bude nasledovat po 9. juli, kedy kon¢i docasné
pozastavenie ciel. Na dlhopisovom trhu doslo k zvy$eniu strmosti vynosovych kriviek na hlavnych trhoch s
vladnymi dlhopismi, pricom napriklad vynos americkych 30-ro¢nych dlhopisov vzrastol o 20 bps. Napriek
vys$Sej volatilite a pociatoénému ndrastu vynosov v aprili, sa situdcia stabilizovala a vynosy sa vréatili pod
uroven zo zaciatku Stvrtroka. To sp6sobilo rast cien dlhopisov, a to ako u krat$ich $tatnych, tak aj u

podnikovych dlhopisov oboch investi¢nych stupfov.

* zdroj: Erste Asset Management

Investiché rozhodnutia

V zlozeni portfélia sme v priebehu druhého Stvrfroka zacali so
strategickou zmenou. Ta spociva hlavne v zvySeni akciovej pozicie, ktoru
sme mierne navysili na zaciatku aprila. Po tom, ako akciové trhy
pokracovali v poklese, vyuzili sme nizsie Urovne na este agresivnejsie
dokupenie. Posledny nakup akciovych investicii sme vykonali na zaciatku
juna. Spolu s akciovymi investiciami sme zvysili aj alternativne investicie,
ktoré predstavuju vhodny spdsob diverzifikdcie vdaka negativnej
koreldcii s tradiénymi triedami aktiv. Ndkupy sme financovali scasti
znizenim pozicie v eurdpskych a azijskych podnikovych dlhopisoch
neinvesti¢ného stupna, ktorym sa napriek neistotdm na trhu darilo dobre
a zaznamenali pozitivne zhodnotenie od zaciatku roka. Redukovali sme
aj podiel penaznych nastrojov, ktoré boli pripravené na zainvestovanie v
pripade vhodnych prilezitosti na trhu. RozsSirené kreditné prirdzky v
priebehu maja ndm umoznili zvysit poziciu v eurdpskych podnikovych
dlhopisoch investicného stupna na atraktivnej$ich uUrovniach. Tymto
dlhopisom sa dari relativne dobre aj v ¢&asoch zhorSeného
makroekonomického vyvoja.

Upozornenie:

Toto je marketingové oznamenie. Skoér ako urobite akékolvek investi¢né
rozhodnutie, pozrite si Statut fondu, predajny prospekt fondu a
dokument s kl'd¢ovymi informaciami. MéZete ich ziskat v slovenskom
jazyku na vSetkych predajnych miestach spravcovskej spolo¢nosti a

na www.erste-am.sk.

Podielovy fond Aktivne portfélio spravuje spoloc¢nost Erste Asset
Management GmbH, so sidlom Am Belvedere 1, 1100 Vieden, Rakusko,
zapisana v Obchodnom registri Obchodného sudu Vieden pod
registraénym ¢&islom 102018 b, ktora podnikd na uUzemi Slovenskej
republiky prostrednictvom organizaénej zlozky Erste Asset Management
GmbH, pobocka Slovenska republika, so sidlom Tomasikova 48,
832 65 Bratislava, ICO: 51 410 818, zapisanej v obchodnom registri
Mestského sudu Bratislava lll, oddiel: Po, vlozka ¢.: 4550/B.

Stoji za povSimnutie

Index volatility VIX dosiahol
v aprili 60 bodov, najvyssiu
uroven od pandémie.

Docasné clo na import ¢inskeho
tovaru do USA dosahovalo
v uréitom momente az 145 %.

Americké indexy S&P 500,
NASDAQ, ako aj nemecky DAX,
dosiahli nové historické maxima.

Inflacia v eurozone je na 2 %,
a teda na uUrovni ciela ECB.

Agentura Moody’s znizila rating
USA z najvysSieho Aaa na Aal.

VENERER
aktualne dianie
na financénych

trhoch?
Sledujte nase blogy: Blog -

Erste Asset Management
GmbH, pobocka Slovenska
republika

Majetok vo fonde mozno investovat az do vysky 100 % do prevoditelnych cennych papierov a ndstrojov
pefiazného trhu vydanych alebo zaruenych ktorymkolvek &lenskym $tatom EU, pri¢om plati, Ze majetok vo
fonde musi tvorit najmenej Sest emisii tychto dlhopisov a hodnota jednej emisie nesmie tvorit viac ako 30 %
hodnoty majetku vo fonde. Investovanie do podielovych fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie sa
mbze aj znizovat a nie je zaru¢end navratnost pdvodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych
fondov dosiahnuté v minulosti nie su zarukou budtcich vynosov. Investi¢nou politikou fondu nie je kopirovanie
indexu.
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http://www.erste-am.sk/
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog?_gl=1*1a0oiu5*_up*MQ..*_ga*MTUxNjc2NDI0NS4xNzQyOTg2Nzk1*_ga_TCF37KLX2L*MTc0Mjk4Njc5NS4xLjAuMTc0Mjk4Njc5NS4wLjAuNzU5NjE1MjAy
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog?_gl=1*1a0oiu5*_up*MQ..*_ga*MTUxNjc2NDI0NS4xNzQyOTg2Nzk1*_ga_TCF37KLX2L*MTc0Mjk4Njc5NS4xLjAuMTc0Mjk4Njc5NS4wLjAuNzU5NjE1MjAy
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog?_gl=1*1a0oiu5*_up*MQ..*_ga*MTUxNjc2NDI0NS4xNzQyOTg2Nzk1*_ga_TCF37KLX2L*MTc0Mjk4Njc5NS4xLjAuMTc0Mjk4Njc5NS4wLjAuNzU5NjE1MjAy
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