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Fond dlhopisovych prilezitosti investuje do réznych typov dihopisov predovsetkym z Eurdpy. Vo fonde sa
mo&zu nachddzat $tatne, podnikové dlhopisy, ale aj dlhopisy viazané na inflaciu. Fond sa snazi vyuzivat
dlhopisové prilezitosti, ktoré maju najlepsi potencial v aktualnom ekonomickom cykle.

Zakladné udaje o fonde

Vyvoj ceny podielu od vzniku (Eur)

Typ fondu dlhopisovy

ISIN SK3000001535
Vznik fondu 30. januar 2023
Cista hodnota aktiv .

Kk 31.03.2026 57,06 mil. Eur
Odporucany min. 3 roky

investi¢ny horizont

Prvy kvartal pohl'adom portfélio manazéra fondu Dusana Sedika

V uplynulom $tvrtroku sa na dlhopisovych trhoch
striedali obdobia Ustupu investorov od
rizikovejsich aktiv a nasledného precenovania
inflacnych rizik pri¢om rozhodujucu dlohu
zohravali geopolitické udalosti, ceny energii a z
nich vyplyvajuce o¢akavania dalSieho
smerovania menovej politiky. Zaciatok roka bol
relativne pokojny a regionalne diferencovany. V
janudri vynos 10-ro¢nych americkych $tatnych
dlhopisov mierne vzrastol z 4,16 % na 4,24 %,
pricom trh reagoval najma na zvys$enu neistotu
spojenu s obchodnou politikou a geopolitikou. V
eurozoéne sa vynosy na nemeckych $tatnych
dlhopisov celkovo zmenili len minimalne, pricom
volatilita zostavala timena slabsimi signalmi
ozivenia eurdpskej ekonomiky. Februar priniesol
vyraznejsi presun investorov do kvalitnejSich a
bezpecnejsich aktiv. Prisli aj slabsie data z
amerického trhu prace, ked klesol pocet
novovytvorenych pracovnych miest o 92 tisic a
miera nezamestnanosti sa zvySila na 4,4 %, ¢o
podporili presun investorov do bezpecénejsich
aktiv. Vynos americkych treasuries klesol z 4,24
% na 3,96 % a podobny pohyb sme videli aj v
Eurdpe. V marci dosSlo na trhoch k vyrazne;j
zmene sentimentu po eskalacii konfliktu na
Blizkom vychode, ked' Utoky USA a Izraela na
ciele v Irane vyvolali odvetné reakcie vratane
narudenia prepravy cez Hormuzsky prieliv. Cez
tento strategicky bod pritom prudi priblizne
péatina globalnej prepravy ropy a zemného plynu,
¢o okamzite zvysSilo obavy o stabilitu dodavok
energii. Prudky rast cien ropy, zemného plynu a
dalSich komodit nasledne posilnil inflaéné
ocCakavania, pricom klu¢ovym faktorom zostava
najma trvanie konfliktu a rozsah jeho
ekonomickych dosahov.

V tomto prostredi neprevazil tradi¢ny presun
kapitalu do bezpecnych pristavov, ale skor
obava, Ze energeticky Sok by mohol opat oddialit
uvolfiovanie menovej politiky. Trhy preto rychlo
prehodnotili o¢akavania znizovania urokovych
sadzieb a zacali znovu nacenovat scenar ich
dlhsieho zotrvania na zvyS$enych uUrovniach,
pripadne aj ich opatovného rastu. Vysledkom bol
narast vynosov $tatnych dlhopisov. Vynos
10-ro¢ného amerického $tatneho dlhopisu
vzrastol priblizne o 35 bazickych bodov na 4,31
%, zatial ¢o vynosy nemeckych bundov sa
posunuli nahor o zhruba 36 bazickych bodov na
3 %. Kreditné trhy zostali v prvej polovici
Stvrtroka podporené relativne odolnymi
makrodatami, no v zavere Stvrtroka sa citlivost
na riziko zvysila. Energeticky Sok a neistota okolo
dalSieho postupu centralnych bank zvyraznili
riziko rozsSirovania rizikovych prémii a vyS$sej
volatility naprie¢ dlhopisovymi segmentmi. V
takomto prostredi bude aj nadalej klu¢ové
zachovat flexibilitu, disciplinované riadenie
duracie a pripravenost vyuzit atraktivne
prilezitosti v pripade rozsirenia kreditnych
prirazok.

Stoji za povSimnutie

Vynosy 10-ro¢nych britskych statnych
dlhopisov sa znovu dostali do blizkosti 5 %.

Cena ropy Brent vzrastla od zaciatku roka
0 viac ako 60 %.

Spolo¢nost Alphabet vydala 100-rocny dlhopis.
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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 Negativny dopad Prilezitosti na Vyzvy pre finanéné
pre fond na fond finanénych trhoch trhy
Nastroje penazneho Popln|koyve qlhop|sy 5 Ukon‘cenle vojenskych Geopolitické riziké
trhu neinvesti¢ného stupna konfliktov
Podnikové dlhopisy Pokracujuci rast , ,
investiéného Stupﬁa v oblasti Umelej Inflaéné rizika
inteligencie
Statne dlhopisy Narast produktivity Oslabujuci trh prace v
prace USA

Investi¢né rozhodnutia

Vzhladom na pretrvavajuce geopolitické napatie na Blizkom vychode a s tym suvisiace rizika dalSieho
rastu cien energii sme v marci pristupili k taktickému proinflaénému nastaveniu portfélia prostrednictvom
pridania dlhopisov naviazanych na inflaciu. Tento nakup sme financovali zniZenim podielu $tatnych
dlhopisov, kedze vys$sia cenovd hladina a pretrvavajluce zvySené Urokové sadzby mbdzu nepriaznivo
ovplyvnit ich vykonnost. ZniZenie expozicie v podnikovych dihopisoch z konca minulého roka sa javi ako
spravny krok, pretoze kreditné prirdzky od zaciatku roka vzrastli. Tento vyvoj postupne zvysuje ich vynos
do splatnosti, ¢o méze v pripade pokracujuceho narastu vytvorit prilezitost na opatovny vstup do tejto
triedy aktiv pri atraktivnej$ej Grovni vynosu do splatnosti. Cast portfélia ponechdvame v néstrojoch
pefiazného trhu, pricom tieto prostriedky su pripravené na zainvestovanie, v pripade vzniku atraktivnych
prileZitosti pri priaznivom pomere rizika a vynosu.
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Upozornenie:

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

Podielovy fond Fond dlhopisovych prilezitosti spravuje spolo¢nost Erste Asset Management GmbH, so
sidlom Am Belvedere 1, 1100 Vieder, Rakusko, zapisana v Obchodnom registri Obchodného sudu Vieder
pod registraénym cislom 102018 b, ktora podnikd na uzemi Slovenskej republiky prostrednictvom
organizacnej 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. Investovanie do podielovych fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie sa
mbze aj znizovat a nie je zaru€ena navratnost pdvodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do
podielovych fondov dosiahnuté v minulosti nie su zarukou buducich vynosov. Informacie o udrzatelnosti su
uvedené na www.erste-am.sk. Investi¢nou politikou fondu nie je kopirovanie indexu.
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