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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 )

K 3112.2025 299,2 mil. Eur
Odporucany min. 3 roky

investi¢ny horizont

Stvrty kvartal pohladom portfélio manazéra fondu Petra Kniza

Globalny trhovy trend v 4. Stvrtroku 2025-
Posledny Stvrtrok roku 2025 bol poznaceny
posunom Kk opatrnej ,risk-off* nalade na
globalnych  trhoch. To bolo spdsobené
predov8etkym rastucimi vynosmi a rozdielnymi
signalmi  menovej politiky medzi hlavnymi
centralnymi  bankami. Vynosy kratkodobych
americkych $tatnych dlhopisov klesli, kedze trhy
zapocitali oCakavané znizenie urokovych sadzieb
Federalnym rezervnym systémom, zatial ¢o
dlhodobé vynosy =zostali na vys$Sej Urovni v
dbsledku pretrvavajucej inflacie a fisSkalnych obav.
Medzitym normalizdcia menovej politiky Japonska
vyvolala volatilitu na globalnych akciovych a
dlhopisovych trhoch, kedZze sa ukondcili carry
trades s jenom a investori prehodnotili svoje
rizikové expozicie.

Statne dlhopisy eurozény- Eurdpske Statne
dlhopisy celili v 4. S$tvrfroku rasticemu tlaku,
najma v decembri, kedZze o¢akavania tykajlce sa
emisii v roku 2026 prudko vzrastli. Vynos 10-
roénych nemeckych dlhopisov sa pohyboval okolo
2,75 %, Co stratégovia povazuju za vSeobecne
neutralne, zatial ¢o rozpatia krajin periférie ako v
Taliansku a Spanielsku sa zUzili vdaka zlep$enym
fiSkalnym progndzam. Napriek tymto technickym
pozitivam boli celkové vynosy $tatnych dlhopisov
denominovanych v eurach utimené, kedze skorsie
zisky zmizli pod tlakom rastlcich vynosov a
znizenej podpory ECB. ECB udrzala svoju
depozitnd sadzbu na drovni 2,00 %, ¢&im
signalizovala stabilny postoj, ale ponechala
priestor na flexibilitu v  zavislosti od
prichadzajucich udajov.

Odolnost podnikovych dlhopisov- Na rozdiel od
Statnych dihopisov preukdzali podnikové dlhopisy
eurozoény pocas celého 4. Stvrtroka odolnost.

Rozpéatia dlhopisov investicného stupna zostali
stabilné napriek velkému objemu emisii,
podporené silnym institucionalnym dopytom.
Dlhopisy s vysokym vynosom zaznamenali
dokonca  mierne  zUZenie  rozpatia, ¢&o
odzrkadlovalo  zlepSenie  fundamentov  a
atraktivny vynos. Tento vykon podciarkol
relativnu silu dihopisovych trhov uprostred SirSej
volatility, kedZe investori hladali prilezitosti na
vynos bez nadmerného rizika durdcie.

Rozdiely v globalnej politike a vplyv na trh-
Rozlicné signaly centrdlnych bank ovplyvnili
dynamiku globalnych dlhopisovych trhov. Kym
ECB pozastavila svoje kroky, Fed presiel k
uvolfiovaniu a Bank of Japan naznacila dalSie
sprisfiovanie. Tieto rozdiely podnietili globalnych
investorov k rebalancovaniu portfélii, pricom
uprednostnili cenné papiere viazané na inflaciu a
vybrané Statne dlhopisy rozvijajucich sa trhov
pred dihopismi s dihSou splatnostou z eurozény. V
dbsledku toho vynosy eurdpskych dlhopisov
mierne zaostavali, ale zachovali si svoju
defenzivnu pritazlivost v prostredi zvySenej
averzie voci riziku a geopolitickej neistoty.
Ponuka a vyhl'ad na rok 2026- Dynamika ponuky
bola kli¢ovou témou v 4. Stvrtroku, ked' sa vlady
eurozény pripravovali na zvy$enu emisiu v roku
2026 (odhadovanu na priblizne 1,4 biliona EUR
brutto) v désledku fiskalnych deficitov v Nemecku
a Francuzsku. Sucasne kvantitativne sprisfiovanie
ECB znizilo ¢isté nakupy, ¢im sa zvysila zavislost
od absorpcie sukromnym sektorom. Do
buducnosti stabilizacia vynosov a miernejsie
inflaéné tlaky naznacuju opatrne konstruktivny
vyhlad pre eurové dlhopisy, pri¢om stratégie carry
a strednodobé splatnosti pravdepodobne zostanu
atraktivne pre institucionalnych investorov.
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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 $tvrtom Stvrtroku najvyznamnejsiu Ulohu?

Pozitivny prinos
pre fond

Negativny dopad na
fond

Prilezitosti na
finanénych trhoch

Vyzvy pre finanéné
trhy

Pretrvavajlce nizke
kreditné prirdzky

Nepredvidatelnost krokov
americkej administrativy

Stale relativne
zaujimavé vynosy
rizikovejsich emitentov

Geopoliticky vyvoj a
obchodné napétie
pretrvavaju

Uvolhovanie menovej
politiky ECB a Fedu

Nie najlepsia kondicia
verejnych financii nielen v
EU (ale najmé vo
Francuzku)

Predlzovanie durdcie
pri neustalom
uvolfiovani menovej
politiky

Neistota v tempe
znizovania sadzieb
ECB

Rastuca inflacia v
kombinacii so slabsim

Hladanie relativnej
hodnoty v ramci krajin

Slaba vykonnost
ekonomik krajin

rastom HDP a sektorov Eurozény

Investi¢né rozhodnutia

Stvrty $tvrtrok 2025 bol v porovnani s druhym $tvrtrokom pokojnejsi. Zamerali sme sa na riadenie cash
flow, a to ako zo strany klientov, tak aj z hladiska kuponov a vyplacania. VyuzZili sme tuto prileZitost na
jemné doladenie nasej pozicie bez vacsich zmien v celkovej expozicii. Nadalej sa zameriavame na trhovy
segment s priemernou dobou splatnosti 3 az 5 rokov aj ked mierne zniZujeme podiel dlhsich dlhopisov v
prospech kratsich v o¢akavané rozsirenia kreditnych marzi. Portfdlio je investované prevazne do
korporatnych dlhopisov s investiénym ratingom a strednodobou duraciou. Investicie do korporatnych
dlhopisov st kombinované s statnymi dihopismi s dihSou splatnostou, no tu pri reinvesticiach aktivne
skracujeme.
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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 dihopisovy fond spravuje spolo¢nost Erste Asset Management GmbH, so sidlom Am
Belvedere 1, 1100 Vieder, Rakusko, zapisand v Obchodnom registri Obchodného sudu Vieden pod
registracénym ¢&islom 102018 b, ktora podnika na uzemi Slovenskej republiky prostrednictvom organizaénej
zloZky 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 I, oddiel: Po, viozka
¢.: 4550/B. Majetok vo fonde mozno investovat az do vysky 100 % do prevoditelnych cennych papierov a
nastrojov pefiazného trhu vydanych alebo zaruéenych ktorymkolvek &lenskym $tatom 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 mbze aj znizovat a nie je zaru¢end navratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z



http://www.erste-am.sk/
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog?_gl=1*fie8uq*_up*MQ..*_ga*MjEwOTM2NTMzLjE3NjAzNTE2Njk.*_ga_TCF37KLX2L*czE3NjAzNTE2NjkkbzEkZzAkdDE3NjAzNTE2NjkkajYwJGwwJGg2MjU2NzgxNTE.
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/eurovy-dlhopisovy-fond/SK3110000328
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/eurovy-dlhopisovy-fond/SK3110000328
https://data.erste-am.com/gem/erste-am/getDocumentContent/75229dbc-541c-4c15-a55b-f39c4506fdf5?openDocument=true
https://data.erste-am.com/gem/erste-am/getDocumentContent/75229dbc-541c-4c15-a55b-f39c4506fdf5?openDocument=true

ERSTESs Eurovy dlhopisovy fond

Asset Management fond zamerany na Statne a podnikové dlhopisy

investicie do podielovych fondov dosiahnuté v minulosti nie su zarukou buducich vynosov. Investi¢nou
politikou fondu nie je kopirovanie indexu.



