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Washington a Peking nakoniec nasli spolo¢nu rec

Najvacsie napatie na trhy v oktobri priniesol opat Donald Trump a jeho obchodna
politika. Tentokrat sa nezhody sustredili na USA a Cinu. Cina sprisnila exporty
vzacnych zemin potrebnych napr. pre vyrobu Cipov alebo zbrani. Trump nasledne
avizoval, Zze zavedie na tovary z Ciny dodato¢né 100 %-né clo nad rémec uZ
existujucich ciel. Taktiez hovoril o kontrole vyvozu kritického softvéru a rozhodnuti
uvalit vySSie poplatky na ¢inske lode kotviace v americkych pristavoch. Trumpa
rozhnevalo aj to, ze Cina v poslednych mesiacoch nenakupuje séju z USA, ale z
Argentiny. Na tieto hrozby reagovali akciové trhy negativne, pricom index S&P 500
zaznamenal jednodfiovy pokles o 2,7 %, ¢o bol najstrms$i prepad od aprila. Cina sa
nasledne rozhodla sankcionovat pobocky juhokdrejského vyrobcu lodi, ktory podla
¢inskych uradov spolupracovali s USA na vySetrovaniach zameranych na ¢insky
namorny a logisticky sektor.

Situacia sa zacala upokojovat po obchodnych rokovaniach medzi zdstupcami USA
a Ciny. Na konci oktébra sa stretol Trump s &inskym prezidentom Xi Jinpingom - po
prvykrat od roku 2019. Po stretnuti oznamili novu jednoro¢nu obchodnu dohodu.
Podla nej USA zniZia cla na ¢insky tovar z 57 % na 47 % a zmiernia exportné kontroly
pre &inske spoloénosti. Cinska strana slubila, Zze Spojenym &§tatom ulah&i nédkup
vzacnych zemin a obnovi nakupy ich polnohospodarskych produktov.

Fed znizil sadzby, no dalSi krok zostava otazny

Na konci oktdbra zasadala americka centralna banka Fed, ktora podla o¢akavani
znizila zakladnu urokovu sadzbu o 25 bazickych bodov do pasma 3,75% - 4%.
Dolezité vyhlasenie na tlacovej konferencii zaznelo z Ust predsedu Fedu Jeroma
Powella, ktory povedal, ze dalSie znizenie sadzieb v decembri vobec nie je isté.
Podla jeho slov nevidime vyrazné spomalovanie ekonomickej aktivity. Kym sa
vyjasni situacia ohladom shutdownu (obmedzenie fungovania niektorych
federalnych uradov) a chybajucich makroekonomickych dat, ktoré by hovorili v
prospech dalSieho zniZzenia sadzieb, niektori ¢lenovia Fedu preferuju prestavku v
dalSej zmene menovej politiky.

ECB zostava opatrna, Francuzsko ¢eli politickym turbulenciam

V oktobri zasadala aj ECB, ktora splnila oakavania a urokové sadzby ponechala
nezmenené. Banka konStatovala, ze inflacia zostava blizko ciela 2 % a ekonomika
pokracCuje v raste aj napriek naro¢nému globalnemu prostrediu. Jeden z guvernérov
ECB dodal, Zze momentalne nevidi ziadne zasadné problémy. Pokial sa situacia
nezmeni, nie je podla neho nutné znizovat sadzby.

Zaujimavo sa vyvija politicka situacia vo Francuzsku. Novo vymenovany premiér
Sebastian Lecornu len par tyzdiiov po svojom zvoleni do funkcie odstupil.



Francuzsky prezident Macron ho vSak opat vymenoval za premiéra. Ten teraz Celi
vyzve predstavit taky navrh rozpoctu, ktory si ziska podporu aj z inych stran vo
francuzskom parlamente.

Dal$ie zaujimavé udalosti oktébra:

o Shutdown v USA- od prvého oktobra krajina zaziva shutdown, teda
obmedzenie fungovania niektorych federalnych uradov. Dévodom bolo, ze
Kongres nedokazal schvalit novy rozpocet a ani do¢asnu formu financovania.
Ku koncu oktdbra je zatial tento shutdown druhy najdIhsi v historii USA.

« Americka inflacia za mesiac september prekvapila pozitivhe. Medzimesacne
vzrastla o 0,3 %, priCom analytici o¢akavali 0,4 %-né tempo. Medziro¢ne sa
tempo rastu cien zrychlilo na 3 %, aj ked trhy oCakavali 3,1 %.

Akciové trhy

USA

Akciové indexy v USA dosiahli v oktdbri viackrat nové maxima. Po upokojeni situacie
ohladom obchodného konfliktu medzi USA a Cinou sa investori opat vracali do
rizikovejSich aktiv, akymi su prave akcie. Index S&P 500 v oktébri narastol 0 2,27 %
a Nasdaq posilnil 0 4,7 %.

V oktobri zaCala vysledkova sezona. Svoje kvartalne vysledky zverejnila vacsina
spolo¢nosti z tzv. Magnificient 7.

« Vysledky Microsoftu a Mety investorov nepotesili. Po zverejneni vysledkov
akcie oboch spolo¢nosti poklesli, akcie Mety dokonca o takmer 12 %.

» Vysledky Googlu, Applu a Amazonu boli naopak v oCiach investorov prijaté
pozitivne a ich akcie rastli, pri€om vSetky 3 dokonca dosiahli nové historické
maxima. Apple, po pozitivnych spravach o predajoch nového iPhonu,
dosiahol ako tretia firma po Microsofte a Nvidii trhovu kapitalizaciu 4 biliénov
dolarov. Akcie Amazonu po zverejneni finanénych vysledkov rastli az o
takmer 10 %.

Stale pokracuje aj Al boom, o ¢om svedcia aj nové miliardové dohody, investicie a
partnerstva spolo¢nosti ako AMD alebo Nvidia. Nvidia dokonca opéat prepisala
historiu a ako prva spolo¢nost dosiahla trhovu kapitalizaciu 5 bilionov dolarov, len
3 mesiace potom, ¢o prekonala hranicu 4 bilionov. Nvidia oznamila na konferencii
GTC viaceré novinky a partnerstva, ¢o investori vnimali pozitivne. Cena akcie Nvidia
tento mesiac vzrastla o 8,53 %.



AMD, ktoré je povazované za jedného z najvacSich konkurentov Nvidie oznamilo
taktiez viacero spoluprac, vdaka ktorym jeho akcie v oktdbri narastli az o 58,3 %.
Mbzeme spomenut napr. viacroénu spolupracu s OpenAl, v ramci ktorej OpenAl
nasadi az 6 gigawattov (GW) vypoctovej kapacity GPU od AMD v hodnote priblizne
90 miliard alebo dohodu s Oraclom, ktory zac¢ne v buducom roku inStalovat 50 000
grafickych procesorov pre umellu inteligenciu od AMD do svojej cloudovej
infrastruktury.

Vysledky reportovala aj streamovacia sluzba Netflix, ktorej akcie najdeme aj v top
poziciach nasho Fondu maximalizovanych vynosov. Investorov vSak vysledky
nepotesili a akcie Netflixu sa prepadli o priblizne 10 %. Aj napriek tomu dokazal Fond
maximalizovanych vynosov dosiahnut v oktdbri pozitivnu vykonnost. V zelenych
Cislach mesiac zakon¢ili aj Fond buducnosti a ESG fond dividendovych akcii.

« Fond buducnosti stupol o0 3,64 % (12-mesacna vykonnost 7,19 %),
« Fond maximalizovanych vynosov vzrastol o0 3,82 % (12-mesac¢na vykonnost

1,28 %) a
« ESG fond dividendovych akcii posilnil 0 1,2 % (12-mesac¢na vykonnost 10,17
%).
Eurdpa

Pozitivna ndlada sa z USA presunula aj na eurdpske akciové trhy:

« Nemecky index DAX stupol 0 0,32 %,

o britsky FTSE 100 posilnil 0 3,92 %,

o francuzsky CAC 40 pridal 2,85 %

o aSirSi eurépsky index STOXX Europe 600 vzrastol 0 2,46 %.

Z vacsich eurdpskych spolo&nosti zverejnili svoje vysledky napr. holandska ASML,
ktorej akcie sa nachadzaju blizko historickych maxim alebo francuzska
spolo¢nost LVMH Moét Hennessy e Louis Vuitton S.A. (LVMH). Vysledky oboch
tychto spolo¢nosti boli v o€iach investorov prijaté pozitivne. Akcie LVMH dokonca
narastli o viac ako 12 %, ¢o bol pre ne najlepsi den v tomto roku. Investori ocenili
najmé zlepsujlci sa dopyt po vyrobkoch v Cine.

Akcie ASML, tak ako sme uz spominali minuly mesiac, stale tazia z pokracujuceho
Al boomu. Vysledky za treti kvartal vnimali investori pozitivne a akcie po ich
zverejneni stupli o takmer 3 %. Firme ASML, ich biznisu a dévodom ich rastu v
poslednych mesiacoch sme sa venovali aj v samostatnom blogu- Ma aj Eurépa
svojho technologického lidra?.



https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-buducnosti/SK3110000344
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-maximalizovanych-vynosov/SK3110000377
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/esg-fond-dividendovych-akcii/SK3000001295
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog/2025/11/3/ma-aj-europa-svojho-technologickeho-lidra
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog/2025/11/3/ma-aj-europa-svojho-technologickeho-lidra

Azia

V oktobri sa vyrazne darilo japonskym akciovym indexom. Index Nikkei
225 dosiahol rekordnu Uroven a narastol o takmer 17 %. Bolo to sp6sobené najma
pozitivnymi oCakavaniami od novej japonskej premiérky Sanae Takaichi, ktora
presadzuje expanzivnu fiSkalnu politiku s cielom podporit domaci dopyt a
hospodarsky rast.

V Cine boli vysledky akciovych indexov zmie$ané. Kym index Shanghai
Composite narastol o 1,85 %, index Hang Seng po raste z minulych mesiacov
mierne oslabil a prepadol sa 0 -3,53 %. Nedarilo sa najma technologickym akciam
ako Alibaba (-6,72 %), Baidu (-11,71 %) alebo Tencent (-5,13 %).

Dlhopisové trhy

Vynosy 10-ro¢nych americkych dlhopisov sa v oktébri mierne znizili - z urovne 4,15
% na 4,1 %. Dopyt po bezpe&nych aktivach umocnilo napatie medzi USA a Cinou a
neistota ohladom shutdownu v USA. Na par dni dokonca vynos dlhopisov klesol aj
pod hranicu 4 %. S upokojenim situacie a naslednym komentarom Powella o tom,
Ze dalSie znizovanie urokovych sadzieb v USA nie je vObec isté, sa vynosy mierne
vratili nahor.

Velmi podobne vyzerala situacia aj na eurdpskych dlhopisovych trhoch.
o nemecké 10-ro¢né vynosy sa posunuli z 2,71 % na 2,65 %,
o francuzske z 3,53 % na 3,43 % a
o britskéz4,7% na4,4%.
Pokles vynosov pomahal k pozitivnej vykonnosti nasich dlhopisovych fondov:
o EuroPlus Fond stupol 0 0,18 % (12-mesacna vykonnost 2,51 %),

« Eurovy dlhopisovy fond narastol 0 0,52 % (12-mesacna vykonnost 3,71 %),
« Fond dlhopisovych prileZitosti pridal 0,3 % (12-mesacna vykonnost 2,53 %).

Pozitivhu vykonnost dosiahlo aj:

o Aktivne portfdlio, ktoré vzrastlo 0 2,02% (12-mesacna vykonnost 7,95 %) a

« Fond zodpovedného investovania, ktory posilnil o 2,47 % (12-mesacna
vykonnost 6,18 %).

« Mierne negativnu vykonnost dosiahla v oktébri Global Renta, ktora klesla o -
0,23% (12-mesacna vykonnost 4,14 %).



https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/euro-plus-fond/SK3110000310
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/eurovy-dlhopisovy-fond/SK3110000328
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-dlhopisovych-prilezitosti/SK3000001535
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/aktivne-portfolio/SK3110000336
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-zodpovedneho-investovania/SK3000001170
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/global-renta/SK3110000609

Menové trhy

V oktébri euro voci dolaru oslabilo a posunulo sa z 1,1735 na 1,1597 EUR/USD.
Dolaru pomahal jeho status bezpecného utociska pocas vyostrenej situacie medzi
USA a Cinou, dobré makroekonomické data a jastrabia rétorika Powella ohladom
dalSieho znizovania urokovych sadzieb v USA. Naopak, euru nepomahala stale
chaoticka a zlozita politicka situacia vo Francuzsku.

Komodity

Napétie a neistota v obchodnych vztahoch medzi Cinou a USA pomé&halo v prvej
polovici mesiaca aj zlatu. Jeho cena sa dokonca dostala aj do blizkosti hranice 4
400 USD za uncu. S upokojenim situacie a zvySenym zaujmom investorov o rizikové
aktiva vSak cena skorigovala a zlato kleslo az pod 4 000 USD za uncu, priom v
jeden den zaznamenalo najvacsiu jednodnovu stratu od roku 2020 - az 5,3 %.
Striebro preslo podobnym vyvojom. Aj napriek tejto korekcii si ale oba tieto vzacne
kovy pripisuju od zaciatku roka viac ako 50 % rast. Oktébrova vykonnost vzacnych
kovov vplyvala negativne aj na Fond realnych aktiv, pozitivha vykonnost inych aktiv
ale prevazila a Fond realnych aktiv si v oktobri pripisal 1,75 % (12-mesacna
vykonnost 7,49 %).

Upozornenie:

Tento dokument sluzi ako doplnkovy zdroj informacii pre investorov. Tento dokument nepredstavuje
poskytnutie investicného poradenstva, nebol vypracovany ako investiény prieskum, nie je ani
navrhom na uzatvorenie obchodu zo strany spolo¢nosti Erste Asset Management GmbH, ktora
podnikd na Uzemi Slovenskej republiky prostrednictvom organizacnej zlozky Erste Asset
Management GmbH, pobocka Slovenska republika, (dalej ,EAM SK“) a nevyplyvaju z neho Ziadne
zavazky. Dokument bol spracovany bez zohladnenia osobnej situacie moznych prijimatelov a ich
znalosti a skUsenosti v oblasti investovania. Udaje uvedené v tomto dokumente maju vyluéne
informativny charakter a su zalozené na najlepSich informaénych zdrojoch dostupnych v ¢ase jeho
zostavovania, pricom su platné k momentu jeho vypracovania. Uvedené informacie podliehaju
zmenam bez dodatoéného upozornenia. EAM SK neruci za spravnost a Uplnost informacii uvedenych
v tomto dokumente. Zdrojom pouzitych informacii je EAM SK, ak nie je uvedené inak. V pripade, ze
dokument obsahuje Udaje o vykonnosti finanéného nastroja alebo podkladového aktiva v minulosti,
tieto nie su spolahlivym ukazovatelom pre ich vykonnost v buduicnosti. V pripade, Ze dokument
obsahuje akékolvek analyzy a zavery, tieto maju vSeobecnu povahu a nezohladnuju individualne
potreby investorov, pokial ide o vynos, zdarfiovanie a mieru akceptovatelného rizika. Informacie
obsiahnuté v tomto dokumente je mozné dalej rozsSirovat len s uvedenim zdroja informacii.

Toto je marketingové oznamenie. Skoér ako urobite akékolvek investi¢éné rozhodnutie, pozrite si
Statut fondu, predajny prospekt fondu a dokument s klu¢ovymi informaciami. MdZete ich ziskat v


https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-realnych-aktiv/SK3000001493

slovenskom jazyku na vSetkych predajnych miestach spravcovskej spolo¢nosti a na

Podielové fondy uvedené v tomto dokumente spravuje spolo¢nost Erste Asset Management GmbH,
so sidlom Am Belvedere 1, 1100 Vieden, Rakusko, zapisana v Obchodnom registri Obchodného sudu
Viedenn pod registraénym cislom 102018 b, ktora podnikd na Uzemi Slovenskej republiky
prostrednictvom organiza¢nej 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 moéZze aj zniZzovat a nie je zaru¢ena navratnost
povodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov dosiahnuté v minulosti nie
sU zarukou buducich vynosov.


http://www.erste-am.sk/
http://www.erste-am.sk/

