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O FONDE

® Zregiondlneho hladiska sa zameriava najmad na Slovensku republiku
a krajiny strednej a vychodnej Eurdpuy.

e Nakupuje dlhopisy vydané statmi, finan¢ngmi institiciami ako aj
priemyselngmi korporaciami.

FOND
Pozitivny prinos Negativny vplyv
+ Dlhopisy s kratkou duraciou + DIhopisy s dlhou
* Indexované dlhopisy duraciou
TRH
PrileZitosti Vyzvy
- Spomalenie tempa rastu + Pokracujuce vysoké tempo rastu
inflacie inflacie
- Zastavenie rastu urokovej + VySSi ako ocakavany rast sadzieb
miery v eurozone VvV eurozone

Pohladom Jakuba Jankovycha, portfélio manazéra fondu

Vysoka inflacia, volatilita a rast irokovych sadzieb su neutichajlce trendy tohto roka. Za
treti kvartal vSetky triedy a podtriedy aktiv stracali na hodnote. NajlepSim bezpecnym
pristavom pre investorov Vv tejto volatilnej dobe bola hotovost. Americky dolar dominuje
vo vykonnosti.

Pocas tretieho kvartdla rastla zakladna urokova sadzba a rovnako aj kreditné prirdzky
napriec dlhopisovymi trhmi. Vgnosy na nemeckom 10 ro¢nom Statnom dlhopise vzrastli
71,34% na 2,1%. Rozdiel medzi slovenskgym a nemeckym vygnosom na 10 ro¢nej maturite
je uz viac ako 1,3%. Euro sa dostalo na 20 ro¢né minimum voci dolaru. Slabé euro nadalej
predrazuje importy do EU a tym nepriamo prispieva k rastucej inflacii. Su to najme drahé
ceny energii, ktoré prispievaju k rastu inflacie, ktorej priemer v eurozone dosiahol 10%.

Pocas kvartala zvysili vsetky hlavné centralne banky (ECB, Fed, BoE) zakladné tirokové
miery. Postupné utahovanie monetarnej politiky tlaci nahor nominalne ako aj redine
uroky (ocistené o inflaciu) na hor.

Najmenej dynamicka stale ostava ECB. Jej zakladna Urokova sadzba je len 0,75% a
postupne by do konca roka mala narast na 2% v porovnani s vysokou inflaciou, ktora
trapi eurozonu, kroky centralnej banky na utlmenie inflacie st nedostatoc¢né. Trh
momentalne zapocitava dalsi rast Urokov zo strany ECB aj do roku 2023.

Britdania ma novu viadu a premiérku. Novy rozpocet a subvencie v energetike boli prijaté
trhmi velmi zle, libra oslabila a priblizila sa k parite za americky dolar a zaroven narastli
vynosy na dlhopisoch. Situacia sa vyostrila natolko, ze Anglickd centralna banka musela
intervenovat nakupom dlhopisov s dlhou maturitou, aby do¢asne ukludnila trh.
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STOJi ZA
POVSIMNUTIE

e Rast urokov v eurozone je
najsilne;jsi za poslednu
dekadu.

e [nflacia v Nemecku je
najvyssia od zjednotenia v
90. rokoch
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Centralne banky vo svete nadalej prizvukuju, Ze utlmit inflaciu je ich momentalne
najdolezitejSia Uloha, preto trend rastucich Urokov bude dalej pokracovat. Ich cielom je utimit
business aktivitu, stimulovat Gspory a znizit agregatny dopyt, o by malo vyustit v poklese
tlaku na rast cien. Dovtedy mozeme pocitat s volatilitou na dlhopisovom (aj akciovom) trhu.
Akonahle sa situdcia ustali, dlhopisovy investori budd mat pred sebou priaznivé obdobie, kedy
mozZu vyuzit vyssie Uroky vo svoj prospech.

ROCNA VYKONNOST

4%

3%

2%

1%
0% AR

-1%

2%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Upozornenie

Toto je marketingové ozndmenie. Skdr ako urobite akékolvek investi¢né rozhodnutie, pozrite si Statdt fondu, predajny prospekt fondu a klticové informacie pre investorov.
Podielovy fond AM SLSP Eurovy dlihopisovy fond spravuje spolocnost Asset Management Slovenskej sporitelne, sprav. spol., a. s., Tomasikova 48, 832 65 Bratislava,

1€0: 35 820 705, zapisana v Obchodnom registri Okresného sudu Bratislava I, oddiel: Sa, vloZka €. 2814/B. Investovanie do podielovijch fondov je spojené aj s rizikom.
Hodnota investicie sa mdZe aj zniZzovat a nie je zarucend navratnost pdvodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov dosiahnuté v minulosti nie
sU zarukou buducich vgnosov. Hospodarenie podielového fondu sa riadi Statitom, predajngm prospektom a kitic¢ovymi informdciami pre investorov, ktoré mozno ziskat
v slovenskom jazyku na vSetkych predajngch miestach spravcovskej spolo¢nosti a na www.erste-am.sk.





