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Februar by sme mohli nazvat aj mesiacom novych ciel. Uz v Uvode mesiaca sa
objavili spravy o novych 25%-nych clach na tovar z Mexika a Kanady, ktoré oznamil
americky prezident Donald Trump. Po naslednych rozhovoroch s predstavitelmi
tychto Statov vSak Trump suhlasil s ich odlozenim o mesiac. Justin Trudeau,
kanadsky premiér, a Claudia Sheinbaumova, mexicka prezidentka, sa zaviazali, ze
posilnia ochranu hranic s cielom potlacit paSovanie fentanylu do Ameriky. Prave
tejto téme sa venoval Donald Trump aj vo svojej volebnej kampani. Prezident Trump
ozndmil aj daldie 10%-né clo na tovary z Ciny. Cina v reakcii zaviedla odvetné cl3
vo vyske 10 - 15 % na niektoré americké dovozy vratane skvapalneného zemného
plynu, uhlia a ropy.

Trump v priebehu mesiaca zaviedol aj dalSie cla na vSetok import hliniku a Zeleza.
Ku koncu mesiaca na zasadnuti kabinetu potvrdil, ze planuje zaviest cla na
automobily a dal$i dovoz z Eurépskej unie vo vyske 25 %.

Na poli urokovych sadzieb sme nemali vela dblezitych noviniek. Vo februari
vypovedal pred bankovym vyborom Senatu $éf amerického Fedu Jerome Powell.
Zdoraznil silnu kondiciu ekonomiky a stabilny trh prace so zlepSujucou sa inflaciou,
ktora je ale stale nad cielovou hodnotou. Opat zopakoval, Ze Fed sa nebude
ponahlat s dalSim uvolfiovanim menovej politiky.

Dalsie zaujimavé udalosti februara:

« Parlamentné volby v Nemecku vyhrala strana Friedricha Merza CDU/CSU, za
ktorou nasledovalo pravicové AfD a na tretom miestne skondcila strana Olafa
Scholza SPD.

« Spolo¢nost Microsoft predstavila Majorana 1, €ip, ktory podla nej umozni
vytvorit kvantové pocitace schopné riesSit ,zmysluplné problémy v
priemyselnom meradle” v priebehu ,rokov, nie desatroci“.

« Spolo¢nost Apple oznamila, Ze v nasledujucich Styroch rokoch investuje v
USA viac ako 500 miliard doldrov. Sucastou tohto balika je vystavba novej
vyrobnej tovarne, zdvojnasobenie fondu na pokrocilu vyrobu a vytvorenie 20
000 novych pracovnych miest.

» Akcie spolo¢nosti Meta rastli neuveritelnych 20 dni po sebe.



Akciové trhy

USA

Americké akciové indexy zakoncili februar v ¢ervenych Cislach. Napriek tomu, ze
index S&P 500 dosiahol historické maximum, celkovo za mesiac poklesol 0 1,42 %.
ESte vacsi pokles sme mohli vidiet na technologickom indexe Nasdagq Composite (-
3,97 %).

Vo februari pokraCovala aj vysledkova sezoéna, ked svoje vysledky zverejnili
spolo¢nosti ako Alphabet- materska spolo¢nost Googlu, AMD alebo Amazon. Akcie
vSetkych troch firiem zaznamenali vyrazny pokles v reakcii na tieto vysledky.

Posledny februarovy tyzden prisli z USA nové ekonomické data, ktoré ukazali na
zhorSenie nalady vyrobcov aj spotrebitelov. M6ze za to najma politicka nestabilita
(colna politika) a tym padom aj narast o¢akavani ohladom vyvoja inflacie. Aj to bol
jeden z dévodov preco v druhej polovici mesiaca akcie klesali.

Nedarilo sa hlavne velkym technologickym spolo¢nostiam ako napr. Microsoft (-
4,35 %), Amazon (-10,69%), Alphabet- materska spolo¢nost Googlu (-16,24%)
alebo TSMC (-13,75 %). Viacero z tychto akcii sa nachadza aj v top 10 poziciach
nasich dvoch akciovych fondov Fond buducnosti a Fond maximalizovanych
vynosov. Aj to bol jeden z hlavnych dévodov, preco tieto fondy dosiahli v januari
zdpornu  vykonnost. (FB) klesol o 123 % a
(FMV) 0 1,47 %. Naopak defenzivnejSim sektorom ako
napr. finanény sektor, zdravotnictvo alebo zakladna spotreba sa darilo viac. Preto
sa v porovnani s FMV a FB viac darilo nasmu tretiemu akciovému fondu ESG fondu
dividendovych akcii, kde prevladaju prave tieto sektory.
za februar stupol 0 1,83 %.

Eurdpa

Na noveé historické maxima sa dostali aj niektoré eurdopske akciové indexy ako napr.
EuroStoxx 50 alebo DAX 30. Na rozdiel od americkych trhov sa eurdpske indexy
dokazali udrzat v blizkosti rekordnych Urovni a mesiac uzatvarali v zelenych Cislach.
Rast bol podporeny najma zbrojarskym sektorom. Na februarovom stretnuti
europskych lidrov sa rokovalo o navySeni vydavkov na obranu. Z takého
rozhodnutia by mali najviac tazit prave eurdépske firmy zo zbrojarskeho sektora.
Nemecky akciovy index DAX 30 vo februari narastol o 3,77 %, francuzsky CAC 40
0 2,03 % a SirSi eurdpsky index STOXX Europe 600 o 3,27 %.


https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/fond-buducnosti/SK3110000344
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/fond-maximalizovanych-vynosov/SK3110000377
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/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/fondy-sk/esg-fond-dividendovych-akcii/SK3000001295

Cina

Aj Cinske akciové indexy zaznamenali vo februari vyrazny rast. Akciovy index Hang
Seng narastol 0 13,43 %, zatial' €¢o Shanghai Composite index pridal 2,16 %. Tento
rast bol tahany hlavne technologickym sektorom, ktory po sviatkoch ¢inskeho
nového roka pozitivne reagoval na uvedenie nového ¢inskeho Al modelu DeepSeek,
o ktorom sme blizSie informovali uz minuly mesiac. Silny vykon ¢inskych akcii bol
podporeny aj dobrymi finanénymi vysledkami spolo¢nosti. Cinskemu gigantovi
Alibaba pomohla aj sprava, v ktorej oznamili spolupracu so spolo¢nostou Apple s
cielom zaviest funkcie umelej inteligencie pre pouzivatelov iPhonov v Cine. Akcie
Alibaby vo februari stupli az o 34 %.

Dlhopisové trhy

Vynos amerického Statneho 10-ro¢ného dlhopisu sa vo februari posunul z 4,57 %
na 4,23 %. Spociatku vynosy stupali kvoli obavam z obchodnej vojny, rastucej
inflacie a opatrnému pristupu Fedu k menovej politike. Neskdr v§ak mierny vypredaj
na akciach spodsobeny slabSimi ekonomickymi udajmi a obavy z Trumpovej
obchodnej politiky viedol k vy$Siemu dopytu po bezpeénych aktivach ako su
dlhopisy, vdaka ¢omu vynosy klesali.

V Eurdpe dlhopisové vynosy na zaciatku mesiaca klesali, ale neskor rastli kvoli
obavam z vySSich verejnych dlhov Statov, najma z dévodu navySenia vydavkov na
obranu. Nakoniec sa investori, Celiaci pretrvavajucej neistote, opat uchylili k
bezpecnym Statnym dlhopisom a celkovo tak vynosy skoncili nizSie ako na zaciatku
mesiaca. Napr. vynos na 10-roénom nemeckom Statnom dlhopise sa posunul z
2,46 % na 2,39 %. Vynos na francuzskom 10-ro¢nom dlhopise sa posunul z 3,2 %
na 3,13 %.

Z februarového vyvoja na dlhopisovych trhoch tazili aj nase dlhopisové fondy, z

ktorych vSetky skongili s kladnou vykonnostou. dosiahol
vykonnost 0,63 %, 0,5%a 0,32 %.
Co sa tyka nasich zmie$anych fondov, tym takisto pomohla k pozitivnej vykonnosti
ich dlhopisova zlozka. ajs narastlizhodne 0 0,37 %
a vzrastol len mierne o 0,05 %.

Menoveé trhy

Euro na pare s americkym dolarom mierne posilnilo. Za februar sa posunulo z
1,0360 na 1,0376 EUR/USD. Celkovo vo februari pomahali americkému dolaru


https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/eurovy-dlhopisovy-fond/SK3110000328?_gl=1*1aqenqu*_up*MQ..*_ga*OTU1NTM5Nzc1LjE3NDM1OTcxNTM.*_ga_TCF37KLX2L*MTc0MzU5NzE1My4xLjEuMTc0MzU5NzE1Ny4wLjAuODIwNDcxNDU.
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/esg-fond-dlhopisovych-prilezitosti/SK3000001535?_gl=1*1aqenqu*_up*MQ..*_ga*OTU1NTM5Nzc1LjE3NDM1OTcxNTM.*_ga_TCF37KLX2L*MTc0MzU5NzE1My4xLjEuMTc0MzU5NzE1Ny4wLjAuODIwNDcxNDU.
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/euro-plus-fond/SK3110000310?_gl=1*1aqenqu*_up*MQ..*_ga*OTU1NTM5Nzc1LjE3NDM1OTcxNTM.*_ga_TCF37KLX2L*MTc0MzU5NzE1My4xLjEuMTc0MzU5NzE1Ny4wLjAuODIwNDcxNDU.
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/aktivne-portfolio/SK3110000336
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/global-renta/SK3110000609
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk-george/fond-zodpovedneho-investovania/SK3000001170?_gl=1*q6sr6z*_up*MQ..*_ga*OTU1NTM5Nzc1LjE3NDM1OTcxNTM.*_ga_TCF37KLX2L*MTc0MzU5NzE1My4xLjEuMTc0MzU5NzE1Ny4wLjAuODIwNDcxNDU.

informacie o moznej colnej vojne. Euro tazilo z pozitivnych sprav o moznom mieri
po rokovaniach medzi USA a Ruskom.

Komodity

Zlato prepisovalo svoje historické maxima aj vo februari a prvykrat prekrocilo
hranicu 2900 USD za trojsku uncu. Zlatu pomahala neistota ohladom colnej vojny,
ktora by mohla zvysit inflaciu a nevyspytatelna politika Donalda Trumpa. Aj ked
zlato dosiahlo nové rekordy, jeho cena na konci mesiaca korigovala, ked americky
dolar zacal posilfiovat. Zlato si tak pripisalo vo februari vykonnost len 0,48 % aj ked
sa pocCas mesiaca jeho cena vySplhala az o0 4,52 % vySSie. Vyvoj na zlate pozitivhe
vplyval aj na nas zmieSany , ktory mal za februar kladnu
vykonnost 0,24 %.

Upozornenie:

Tento dokument slizi ako doplnkovy zdroj informacii pre investorov. Tento dokument
nepredstavuje poskytnutie investi€éného poradenstva, nebol vypracovany ako investiény prieskum,
nie je ani navrhom na uzatvorenie obchodu zo strany spolo¢nosti Erste Asset Management GmbH,
ktora podnika 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 sklisenosti v oblasti investovania. Udaje uvedené v tomto dokumente maju vyluéne
informativny charakter a su zalozené na najlepsich informacnych zdrojoch dostupnych v ¢ase jeho
zostavovania, pricom su platné k momentu jeho vypracovania. Uvedené informacie podliehaju
zmenam bez dodato¢ného 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, Zze dokument obsahuje Udaje o vykonnosti finanéného nastroja alebo podkladového aktiva
v minulosti, tieto nie su spolahlivym ukazovatelom pre ich vykonnost v budulcnosti. V pripade, ze
dokument obsahuje akékolvek analyzy a zavery, tieto maju vSeobecnu povahu a nezohladruju
individudlne potreby investorov, pokial ide o vynos, zdanovanie a mieru akceptovatelného rizika.
Informacie obsiahnuté v tomto dokumente je mozné dalej rozsSirovat len s uvedenim zdroja
informacii.

Toto je marketingové oznamenie. Skér ako urobite akékolvek investi¢né rozhodnutie, pozrite si
Statut fondu, predajny prospekt fondu a dokument s kl'tiCovymi informaciami. MéZete ich ziskat v
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 Vieden pod registraénym ¢islom 102018 b, ktord podnikd na Uzemi Slovenskej
republiky prostrednictvom organizaénej zlozky Erste Asset Management GmbH, pobocka
Slovenska republika, so sidlom Toméasikova 48, 832 65 Bratislava, ICO: 51 410 818, zapisanej v
obchodnom registri Mestského sudu Bratislava lll, oddiel: Po, vioZka ¢.: 4550/B. Investovanie do
podielovych fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie sa m6ze aj znizovat a nie je


https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-realnych-aktiv/SK3000001493?_gl=1*q6sr6z*_up*MQ..*_ga*OTU1NTM5Nzc1LjE3NDM1OTcxNTM.*_ga_TCF37KLX2L*MTc0MzU5NzE1My4xLjEuMTc0MzU5NzE1Ny4wLjAuODIwNDcxNDU.
http://www.erste-am.sk/
http://www.erste-am.sk/

zaru¢ena navratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov
dosiahnuté v minulosti nie su zarukou buducich vynosov.



