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Eurovy dlihopisovy fond investuje prostriedky najma do korporatnych a v mensej miere do $tatnych
dlhopisov so strednou dobou splatnosti a ndstrojov pefiazného trhu, pricom sa z regiondlneho hladiska
zameriava najma na krajiny strednej a vychodnej Eurépy. Vo fonde sa nachadzaju dlhopisy v investiCnom
stupni ratingu, v mensej miere aj v neinvesti¢nom stupni ratingu, vydané finan¢nymi intiticiami a
obchodnymi spolo¢nostami prevazne so sidlom v Eurdpe.

Zakladné udaje o fonde

Vyvoj ceny podielu od vzniku (Eur)

Typ fondu dlhopisovy

ISIN SK3110000328
Vznik fondu 24. oktéber 2001
Cista hodnota aktiv )

Kk 31.03.2026 287,8 mil. Eur
Odporucany min. 3 roky

investi¢ny horizont

Prvy kvartal pohladom portfélio manazéra fondu Petra Kniza

Prvy Stvrtrok 2026 sa zacal v prostredi relativne
odolného globdineho hospodarskeho vyvoja,
pricom rast bol podporeny uvolnenejSimi
finanénymi podmienkami a postupnym
zmierfiovanim inflaénych tlakov. V janudri
prevazoval konstruktivny trhovy sentiment, ktory
vychdadzal zo silnej ekonomickej dynamiky v USA,
eurozéne a Cine. Geopolitické rizikd zostavali
pritomné, no zatial mali obmedzeny vplyv na
globdlne finan¢né trhy.

Menova politika hlavnych centralnych bank patrila
medzi klic¢ové faktory ovplyviujluce trhy v dvode
roka. Ocakavania postupného mozného
uvolfiovania menovych podmienok, najmad v
eurozéne, podporovali dopyt po dlhopisovych
aktivach a prispievali k stabilnému vyvoju
vynosovych kriviek. Inflacné o¢akdvania zostavali
v ramci kontrolovanych pasiem.

Makroekonomicky vyvoj v eurozéne naznacoval
mierne spomalovanie hospodarske] aktivity,
pricom inflacia sa pohybovala blizko ciela ECB.
Toto prostredie bolo priaznivé pre Statne dihopisy
a investi¢ne kvalitny kredit, so stabilnymi alebo
mierne sa zuzujucimi rizikovymi prirdzkami.
PokraCovala postupna konvergencia vynosov
periférnych krajin ku klu¢ovym trhom, podporena
zlep$enymi fundamentmi.

Februar  priniesol  zmieSany, avSak vo
v8eobecnosti stabilny vyvoj na finanénych trhoch.
Eurépske akciové a dlhopisové trhy vykazovali
lepSi vykon v porovnani s USA, podporené
priaznivejSimi ekonomickymi datami a fiSkalnymi
stimulmi. Oc¢akdvany narast emisie $tatnych
dlhopisov v roku 2026 zatial nespdsobil vyrazné

napatie na trhoch vdaka dostato¢nému dopytu zo
strany dlhodobych investorov.

Vyrazny zlom nastal v marci v désledku eskalacie
konfliktu na Blizkom vychode, ktord viedla k
prudkému rastu cien energii a zhorSeniu
globdlneho rizikového sentimentu. Opéatovné
inflaéné tlaky viedli k rastu vynosov a zvySenej
volatilite na dlhopisovych trhoch. ECB ponechala
zadkladné sadzby nezmenené, pricom zdoéraznila
datovo podmieneny pristup vzhladom na zvysSenu
neistotu.

Na konci Q1 2026 boli finanéné trhy
charakterizované zvySenou mierou neistoty a
posunom v rizikovom vnimani investorov.
Investi¢né stratégie sa postupne presuvali do
defenzivnejsej polohy, s dérazom na kvalitu aktiv,
diverzifikaciu a riadenie rizik.

Vyhlad na druhy Stvrtrok 2026 zostdva
charakterizovany zvy$enou mierou neistoty,
pricom vyvoj na finanénych trhoch bude vo velkej
miere zavisiet od geopolitickej situacie a vyvoja
cien energii. V pripade stabilizacie energetickych
trhov mozno ocakdvat ciastoénu normalizaciu
podmienok po volatiite z konca Q1, s
konsolidaciou  dlhopisovych vynosov  na
zvySenych Udrovniach v prostredi slabnuceho
rastu. Centrdlne banky, najmd ECB, budu
pravdepodobne pokra¢ovat v opatrnom, datovo
podmienenom pristupe, ¢o podporuje preferenciu
kvalitnych  §tatnych dlhopisov, selektivheho
kreditu a celkovo defenzivnej investi¢nej
stratégie.
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NajvyznamnejsSie vplyvy

Vyvoj fondu neovplyviiuje iba dianie na finanénych trhoch, ale aj mnoho externych faktorov, ako napr.
politicka situacia, hospodarske ukazovatele, celkové ekonomické prostredie, vedecky vyskum,
spolocenské dianie, a pod. Ktoré z tychto vplyvov zohrali v prvom $tvrtroku najvyznamnejsiu tlohu?

Pozitivny prinos
pre fond

Negativny dopad na
fond

Prilezitosti na
finanénych trhoch

Vyzvy pre finanéné
trhy

Pevny rast ekonomik
na hlavnych trhoch

Zvysenie a splostenie
vynosovej krivky

Vys§Sie dostupné
vynosy pri novych
investiciach

Nevyspitatelnost
geopolitickej situacie

Ukotvena menova
politika ECB a FED-u

Rozsirenie prirdzok v
Marci

Sirsie prirdzky pri
stabilnom
fundamentalnom riziku

Chaba rovnovaha
medzi rastom
a inflaénym rizikom

Relativna stabilita
prirdzok

Zvysena volatilita

Potencial stabilizacie /
korekcie urokovych

Dopad zvySenej
inflacie na kvalitu

a neistota na trhoch

v investi¢nom stupni sadzieb niektorych emitentov

Investi¢né rozhodnutia

Zaciatok roka 2026 sa niesol v pokojnej atmosfére pokracujliceho rastu na finanénych trhoch. Dominoval
najma rast akciovych trhov, pricom kreditné spready sa nachadzali na niekolkoro¢nych miniméch.
Pokracovali sme preto v stratégii uprednostriujucej mierne kratsie duracie (do 3 rokov) a konzervativnejsiu
skladbu portfélia v podobe kvalitnejsich, prevazne viadnych dlhopisov, s cielom lepSie pripravit fond a
zvysit jeho odolnost voci moznému rozsSireniu rizikovych prirdzok.

Po vyhroteni krizy na Blizkom vychode v marci 2026 k tomuto scenaru doslo - spready sa rozsirili a
zaroven vyrazne vzrastla volatilita. V rozsahu, ktory fond umoznoval z hladiska likvidity, sme preto
obozretne pristupili k miernemu zvyseniu durdcie s cielom dosiahnut lepSie zhodnotenie.
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Upozornenie:

Toto je marketingové oznamenie. Skor ako urobite akékolvek investi¢né rozhodnutie, pozrite si Statut fondu,
predajny prospekt fondu a dokument s klu¢ovymi informaciami. M6zete ich ziskat v slovenskom jazyku na
vSetkych predajnych miestach spravcovskej spolo¢nosti a na www.erste-am.sk.

Podielovy fond Eurovy dlhopisovy fond spravuje spolo¢nost Erste Asset Management GmbH, so sidlom Am
Belvedere 1, 1100 Vieder, Rakusko, zapisand v Obchodnom registri Obchodného sudu Vieden pod
registraCnym &islom 102018 b, ktora podnika na Uzemi Slovenskej republiky prostrednictvom organizac¢nej
zloZzky Erste Asset Management GmbH, poboc¢ka Slovenska republika, so sidlom Tomasikova 48, 832 65
Bratislava, ICO: 51 410 818, zapisanej v obchodnom registri Mestského stdu Bratislava Ill, oddiel: Po, viozka
¢.: 4550/B. Majetok vo fonde mozno investovat az do vysky 100 % do prevoditelnych cennych papierov a
nastrojov pefazného trhu vydanych alebo zaru¢enych ktorymkolvek ¢lenskym Statom EU, pricom 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 mdze aj znizovat a nie je zaru¢end navratnost pdvodne investovanej sumy. Vynosy z
investicie do podielovych fondov dosiahnuté v minulosti nie st zarukou buducich vynosov. Investi¢nou
politikou fondu nie je kopirovanie indexu.
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