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O FONDE

e Investuje, kde je to prave najvghodnejsie.

e Nakupuje rézne typy cennych papierov, ¢im sa zabezpecuje
r6znoroda regionalna a sektorova rozmanitost.

e Vyuziva aktivny pristup v riadeni akciovej zlozky. ®

e Alternativne investicie zabezpecuju zvysenu diverzifikaciu

FOND

Pozitivny prinos
+ Akcie rozvinutych trhov
« Zlato

+ Americké podnikové dlhopisy
V eurdpske Statne dlhopisy

Negativny vplyv °
* Realitné investicie - akciové

- Azijské podnikové dihopisy

+ Americky dolar

°
TRH
PrileZitosti Vyzvy o
- Vgnosy najma na kratkodobych * Zhorsujlce sa podmienky
Statnych dlhopisoch dverovania
- Narast ziskovosti dzijskych * Narast platobnej neschopnosti
korporacii * Neistota vo finanénom sektore .

+ Slabnuce inflacné tlaky

Pohl'adom Petra Orlického, portfélio manazéra fondu

Finan¢né trhy v januari naskocili na pozitivnu vinu. Dihopisy, rovnako ako aj akcie zacali vgrazngm rastom.
Dévod bol jasny: Pokles inflacie! Ukazovatele rastu inflacie zastiktali a perspektiva uvolnenia menovej politiky
bola zrazu na stole. K tomu sa pridal silnejsi nez ocakavany rast globdinej ekonomiky a zlepsujici sa ®
podnikatelsky sentiment v oblasti sluzieb. K tomu urcite prispelo otvorenie druhej najvacsej svetovej

konca prvého Stvrtroka, cesta k tomuto vysledku bola tfnista. Ochladenie prehnanych vizii o ,vypareni” sa
inflacie, ¢i makkom pristati, priniesli uz februaroveé Gdaje, ktoré prestali klesat oakavangm tempom. Dokonca
prehodnotit vJsky urokovych sadzieb, ktoré sa vyvijaju najma na zaklade rozhodnuti centralnych bank. Tie
museli dokonca konat opacne a naliat likviditu do trhov v marci po druhom najvacdom bankovom krachu v
histdrii USA (Silicon Valley Bank). Nepochybne tato situdcia printitila hlasovat clenov Americkej centralnej
banky(FEDu) za zvsenie tirokovych sadzieb .iba" 0 25 bazickych bodov oproti o¢akdvanym 50 na cielovy
rozsah 4,75% az'5,00%. Americky index S&P 500 rastol cez 7% a americké Statne dihopisy dokazali pripisat 3% (v
S). Eurdpska centralna banka (ECB) v marci zvysila svoju depozitnt sadzbu o0 50 bazickych bodov, a to aj
napriek bankovym turbulenciam, ku ktorgm sa pridala este aj ,bgvald” Svajciarska banka Credit Suisse. Treba
vSak poznamenat, Ze ECB zacala pristupovat k zvySovaniu sadzieb neskoér a tak ma este stale o dohanat.
Eurdpske akcie v tomto Stvrtroku pridali viac ako 8% a eurdpske statne dihopisy 2,5% (v €). Takymto
problémom neholduje Cinska ekonomika, ktord ani po otvorenf nezaziva inflacné tlaky. To umoziuje Cinskej
[udovej banke (PBOC) udrZovat uvolnenti menovu politiku, ¢o sa prelialo do rastu financovania ekonomiky,
ktoré je v silnom protikladu k zvysku sveta. V tomto kontexte akcie rozvijajticich trhov pridali priblizne 25 % (v €).
Bankova kriza vydesila aj komoditné trhy, naco reagovali ceny ropy, ktoré prudko klesali a v pripade WTl az pod
Uroven 70 S za barel, no ndsledne sa zacali spamaétdvat. Naopak cena zlata sa vysplhala az k cene 2000 S za
uncu. Ostatné vzacne kovy sa po prepadoch vo februari mali problém vratit. A ak vezmeme do Uvahy, Ze vgvoj
na industridlinych kovoch bol tak povediac do strany, prepad komodit vyse 5% je logickgm nasledkom.

STOJi ZA
POVSIMNUTIE

v s

Druhy najvacsi krach
americkej banky a
prevzatie druhej najvacse;j
Svajciarskej banky.

Medzi akciami sme mohli
vidiet rast technologickych
spolo¢nosti ako Nvidia,
Tesla ¢i META.

Zlato sa priblizilo na dosah
historickgch maxim.

Ropa WTI sa kratkodobo
dostala pod 70 USD za
barel.

Akcie zaznamenali odraz od
minulornych drovni:
rastové akcie nasli pédu
pod nohami a prekonali
hodnotové.

Jedina trieda aktiv s
negativnou vykonnostou
boli komodity.
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INVESTICNE ROZHODNUTIA

Zaciatkom roka 2023 sme vnimali prilis vela neistdét ohladom inflacie a o¢akavali skér ekonomické
spomalenie ekonomiky s nepriaznivym dopadom na zisky spolo¢nosti. Preto sme vstupili so
strategickou, teda neutralnou alokaciou akcii. Naopak atraktivne vynosy na tzv. bezpecnych statnych
dlhopisoch sme vyuzili na nakup tych americkych a eurépskych. K tomu sme prvykrat zainvestovali aj
do dlhopisov azijskych spolocnosti, kde sme dIhSiu dobu videli vyrazny potencial diverzifikacie nasho
portfdlia. Naopak sme znizili vahy dlhopisov spolocnosti z USA a EU. Nakolko sme mali zato, Ze rast
urokovych sadzieb bola zapocitana trhom, mali sme za to, Ze dlhSia duracia méze priniest lepsi vgnos a
tak sme znizZili alokaciu do nastrojov penazného trhu.

V takomto rozpolozeni sme vyckavali az do zacatia turbulencii vo finanénom sektore, ktoré nastalo v
marci. To nds primdlo k prijatiu mierne defenzivnejSieho postoju a znizili sme akcie o priblizne 15% z ich
neutrdlnej irovne. Tieto prostriedky sme ponechali bud v nastrojoch penazného trhu s moznostou
vyuzit na nakup inej triedy aktiv, alebo v eurdpskych statnych dlhopisoch.

Upozornenie

Toto je marketingové oznamenie. Skor ako urobite akékolvek investi¢né rozhodnutie, pozrite si Statut fondu, predajny prospekt fondu a dokument s kli¢ovymi
informdciami. Podielovy fond AM SLSP ERSTE Private Banking Conservative, 0.p.f. spravuje spolocnost Asset Management Slovenskej sporitelne, sprav. spol., a. s.,
Tomasikova 48, 832 65 Bratislava, IC0: 35 820 705, zapisana v Obchodnom registri Okresného stdu Bratislava I, oddiel: Sa, vioZka ¢. 2814/B. Investovanie do podielovych
fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie

arocne vyplacany vynos sa mozu aj zniZzovat a nie je zarucend ndvratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov dosiahnuté v minulosti
nie st zarukou buducich vgnosov. Hospoddrenie podielového fondu sa riadi Statutom, predajngm prospektom a dokumentom s kli¢ovymi informaciami, ktoré mozno ziskat
v slovenskom jazyku na vSetkych predajnych miestach spravcovskej spolo¢nosti a na www.erste-am.sk. Investovanie do fondu zohladnuje v3etky charakteristiky alebo
ciele fondu suvisiace s udrzatelnostou, ktoré st uvedené v Statlte fondu a predajnom prospekte fondu. Informacie o udrzatelnosti st uvedené na www.erste-am.sk.





