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O FONDE

e Investuje, kde je to prave najvghodnejsie.

e Nakupuje rézne typy cennych papierov, ¢im sa zabezpecuje
ré6znoroda regionalna a sektorova rozmanitost.

e Vyuziva aktivny pristup v riadeni akciovej zlozky.

FOND

Pozitivny prinos
+ Akcie rozvinutych trhov

Negativny vplyv

+ Eurépske Statne dlhopisy
- Americkeé Statne dlhopisy
- Cinske statne dlihopisy

+ DIhopisy rozvijajucich sa trhov

- Eurépske a americké
podnikoveé dlhopisy v
neinvesticnom stupni

TRH

PrileZitosti
- Atraktivne akciové valuacie

Vyzvy

+ Ocenenie Americkych akcii
+ Energeticka kriza v Eurdpe

+ lysoké riziko recesie

« Stabilita Urokovych sadzieb
+ Slabnuce inflacné tlaky

* RycheljSi rast ¢inskej ekonomiky

Pohl'adom Petra Orlického, portfélio manazéra fondu

FiNalada na akciovych trhoch bola naprie¢ vsetkgmi regionmi velmi pozitivna. Trh v USA reagoval
na ndznaky, Ze tempo sprisfiovania politik sa spomali a inflacia by mohla byt na pomyselnom
vrchole. V niektorych sektoroch (napr. energetickom) zaznamenali spolo¢nosti vyrazné zisky.
Akcie eurozény prekonali vietky regiony okrem Azijského. Podielali sa na tom najma spolocnosti
70 sektorov energetiky, finandii, priemyslu a spotrebného tovaru, tzv. hodnotoveé akcie. Inflacia v
Eurdpe klesla v novembrina10,1% a ECB v decembri zvySila Urokové sadzby "len" 0 50 bps. Rast
ekonomiky eurozény v 3. Stvrtroku spomalil, avsak velmi teply zaciatok zimy, pomaha tomuto
regionu s cenami energii a aj v boji s recesiou. Japonsky akciovy trh sa sice v decembri prepadol, no
napriek tomu vygnos za posledny Stvrtrok zostal pozitivny, na ¢o mala vplyv domaca mena, ktord
oslabovala cely rok 2022 a7 do novembra a spolocnosti mohli tak vykazovat silné zisky za 3Q. K
tomu sa pridalo rozhodnutie Bank of Japan rozsirit pasmo, v ktorom si udrziava vgnosy 10-
rocnych dihopisov.

Rast cien akcif vo zvusku Azie bol obzvIast silng v novemnbri po tom, ¢o americky prezident Joe
Biden a ¢insky lider Si Tin-pching signalizovali tizbu zlepsit vztahy medzi USA a Cinou. Navyse v
decembri Peking uvolnil svoje pandemické opatrenia, ktoré obmedzovali hospodéarsky rast Ciny od
zaCiatku roka 2020. Hodnota Americkych a Britskych Statnych dihopisov sa v 4. Stvrtroku len
mierne zvysila a v Eurozone poklesla, ¢o odrazalo sklamanie trhu z jastrabieho ténu centrainych
bank; a to aj napriek mnoziacim sa dékazom o spomalovani hospodarskeho rastu. Dihopisy
spolocnosti v investicnom ako aj v tom neinvesticnom pasme rozvinutych regiénov zaznamenali
zUZenie kreditnych prirdZok, no a hodi ku koncu roka ich vdkonnost mierne poklesla, zaznamenali
velmi solidny rast. Tie dokdzali hravo prekonat dihopisy rozvinutych trhov, ktorgm pomohlo
viacero uZ spominanych udalosti ako oslabenie doldra, uvolnenie COVID opatreni, ¢i vyjadrenia
FEDu. Zakoncil by som tento sumar komoditami, ktoré dosiahli sice iba mierny rast v poslednom
Stvrtroku avsak rok zakonciliimpozantngm dvojciferngm vgnosom. Jedina trieda aktiv s
pozitivnym vynosom v roku 2022.

ERSTESS

Asset Management

STOJi ZA
POVSIMNUTIE

Hodnotové akcie vyrazne
prekonali rastové akcie v
tomto roku aj v priebehu
Stvrtroka

Jedina trieda aktiv s
pozitivnou vykonnostou
boli komodity

Index MSCI China klesol o
50 % oproti maximu z roku
2021 a medziroc¢ne klesol o
22 %

Prezident Si Tin-pching si
upevnil moc a stal sa po
Maovi druhym dozivotngm
vladcom Ciny

Akciové trhy maju za sebou
najhorsi rok od roku 2008
(index MSCI World v
dolaroch -17,7%)

Centrdlne banky v roku
2022 zvysSovali sadzby
rekordnou rychlostou (USA
+ 425, EU + 250 bazickych
bodov)
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INVESTICNE ROZHODNUTIA

V priebehu posledného Stvrtroka 2022 preslo portfélio viacergymi zmenami. V oktdbri sme navysili
pozicie v Statnych dlhopisoch Eurozény a USA, ktoré zacali ponukat atraktivne drovne vgnosov. To sme
financovali predajom pozicie v nastrojoch pefiazného trhu. Akciovu zlozku sme udrziavali na neutralnej
urovni 12%, ktord sme v decembri mierne upravili z pohladu regiondlnej diverzifikacie. V decembri sme
sa vzhladom na o¢akavania slabnucej inflacie v USA rozhodli pre navysenie pozicie v americkych
podnikovych dlhopisoch investi¢ného stupria. Nakup sme financovali vypredanim komodit a ¢inskych
Statnych dlhopisoch. Prvé spominané ohrozuje recesia a tym druhgm nepomaha slabntica mena a
nizsie vynosy oproti ingm Stathym dlhopisom. Takisto sme sa rozhodli zmenit alokaciu do realitnych
investicii s fyzickou alokaciou na ukor akciovej zlozky realitngch spolo¢nosti.

Upozornenie

Toto je marketingové oznamenie. Skor ako urobite akékolvek investi¢né rozhodnutie, pozrite si Statut fondu, predajny prospekt fondu a dokument s klicovymi
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. Hospodarenie podielového fondu sa riadi Statutom, predajnym prospektom a dokumentom s klt¢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 Stattte fondu a predajnom prospekte fondu. Informacie o udrzatelnosti st uvedené na www.erste-am.sk.





