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Fond dlhopisovych prilezitosti investuje do réznych typov dlhopisov predovsetkym z Eurdépy. Vo fonde sa
mo6zu nachadzat statne, podnikové dlhopisy, ale aj dlhopisy viazané na inflaciu. Fond sa snazi vyuzivat
dlhopisové prileZitosti, ktoré maju najlepsi potencial v aktudlnom 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 .

k 31.12.2025 59,7 mil. Eur
Odporucany min. 3 roky

investi¢ny horizont

Stvrty kvartal pohladom portfélio manazéra fondu Dusana Sedika

V zavere roka pokracovala na dlhopisovom trhu
divergencia medzi  jednotlivymi  regiénmi.
NajlepsSiu  vykonnost dosiahli britské Statne
dlhopisy, ktoré profitovali z pozitivneho prijatia
rozpoc¢tu v novembri. Ten priniesol vacsie fiskalne
rezervy a nizsi planovany objem novych emisii,
nez sa pdvodne ocakavalo, ¢o pomohlo upokojit
obavy z rasticeho dlhu. Britska centrdlna banka
po mierne holubi¢om oktébrovom signale znizila
v decembri zakladnu Urokovu sadzbu o0 25
bazickych bodov, hoci vysledok hlasovania ¢lenov
menového vyboru bol tesny.

Vynosy na americkych $tatnych dlhopisoch sa
vyvijali zmieSane. Vynosy kratSich splatnosti po
dvoch znizeniach Udrokovych sadzieb pocas
uplynulého Stvrtroka klesali, zatial ¢o dIhsi koniec
krivky rastol, ¢o viedlo k narastu jej strmosti. Po
ukonc&eni tzv. shutdown a znovuotvoreni vliadnych
agentur naznadcili oneskorené data z trhu prace
ochladenie, no nie kolaps dopytu po pracovnej
sile, pricom pokracoval trend nizkeho tempa
prijimania aj prepustania.

Kontrastom bola situacia v Japonsku, kde trh
zasiahol silny vypredaj. Vynosy japonskych
Statnych dlhopisov vzrastli na najvy$sie Urovne za
niekolko desatroci. Nova premiérka predstavila
rozsiahli fiskalny balik, ¢o eSte viac zvysilo obavy
investorov o dlhodobl udrzatelnost verenych
financii. Japonskd centralna banka v decembri
pristUpila k zvySeniu urokovej sadzby z 0,5 na
0,75 %, pricom dalsie sprishovanie nevylucila.

V ramci eurozony prekonali krajiny periférie jadro.
Najvyraznej$i rast cien zaznamenali talianske
a Spanielske $tatne dlhopisy a prekonali nemecké

bundy, ktorych vynosy rastli naprie¢ splatnostami
po tom, ako nemecka vldda oznamila vys$si objem
nového dlhu, nez sa povodne ocakavalo.
Eurépska centrdlna banka ponechala urokové
sadzby nezmenené, no upravila progndzu rastu
ajadrovej inflacie mierne nahor. Franclzka
politickd nestabilita zdvihla vynosy tamojsich
dlhopisov a eSte viac zvyraznila rozdiel medzi
jadrom a perifériou eurozény. Podnikové dlhopisy
nadviazali na priaznivy vyvoj z predchadzajucich
Stvrtrokov. Investi¢ny stuperi aaj high vyield
dlhopisy zaznamenali kladné zhodnotenie, hoci
kreditné prirdzky su v blizkosti historickych
nizkych drovni a vyrazne obmedzuju priestor pre
buduice vynosy. V priebehu Stvrtroka sa prirdzky
rozsirili, no v zavere roka sa opat stiahli. Eurépske
aj americké podnikové dlhopisy prekonali
vykonnost $tatnych dlhopisov. Vyhlad na
najbliz§ie obdobie zostava zmieSany, pricom
oCakavana volatilita arozdielne trajektérie
menovej politiky mézu vytvarat nové prilezitosti.
Kluc¢ové bude zachovat flexibilitu, disciplinované
riadenie rizika a pripravenost vyuZzivat prileZitosti
v obdobi, ked' sa kreditné prirazky opat rozsiria.

Stoji za povSimnutie

Vynos dvojro¢ného japonského Statneho
dlhopisu prekonal 1 %, prvykrat od 2008.

Prirazka francuzskych dlhopisov je vys$Sia nez
talianskych vo&i nemeckému bundu.

Americky FED znizil Urokovu sadzbu tri
zasadnutia po sebe do pasma 3,5 - 3,75 %.
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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 Negativny dopad Prilezitosti na Vyzvy pre finanéné
pre fond na fond finanénych trhoch trhy

Podnikové dlhopisy Pokracujuci rast v

neinvesti¢ného oblasti umelej Inflaéné rizika

stupnfa inteligencie

Podnikové dlhopisy Ndarast produktivity Oslabujuci trh prace v
investi¢ného stupna prace USA

Statne dlhopisy Figkalne stimuly Geopolitické rizika

Investi¢né rozhodnutia

Po obdobi priaznivejsSieho sentimentu na finanénom trhu sme pristupili ku koncu roka k defenzivnejSiemu
nastaveniu portfélia. Dovodom su relativne Uzke kreditné prirdzky, ktoré mozu pri zvySenej neistote vzrast
a negativne ovplyvnit ceny podnikovych dlhopisov. Z tohto dévodu sme sa rozhodli znizit expoziciu

v podnikovych dlhopisoch investi¢ného aj neinvesti¢ného stupna. Naopak, navysili sme podiel $tatnych
dlhopisov, &im zvySujeme stabilitu portfdlia v pripade zvysenej volatility na trhu. Cast prostriedkov

z predaja ponechdvame v nastrojoch penazného trhu. V Eurépe o¢akavame pokracujuci pokles inflacie,

a preto aktualne nemame v portféliu dihopisy naviazané na inflaciu. Celkovo uprednostrujeme kvalitu

a likviditu, pricom sledujeme prilezitosti na opatovné vstupy do podnikovych dlhopisoch pri priaznivejsich
urovniach.
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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 Fond dlhopisovych prilezitosti spravuje spolo¢nost Erste Asset Management GmbH, so
sidlom Am Belvedere 1, 1100 Vieden, Rakusko, zapisana v Obchodnom registri Obchodného sudu Vieder
pod registratnym ¢&islom 102018 b, ktord podnikd na uUzemi 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 zaruCend 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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