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April bol z pohladu trhovych udalosti a prekvapeni zatial' urCite najzaujimavejSim
mesiacom tohto roka. Najvacsiu pozornost si hned na Uvod mesiaca vysluzil Donald
Trump, ked pocas tzv. ,Liberation Day” (Den oslobodenia) predstavil konkrétnu
viziu buducej colnej politiky Spojenych Statov. Oznamil vysku ciel pre jednotlivé
krajiny, ktoré importuju svoje produkty do USA. ,Zakladné minimalne clo” by malo
byt 10 %, pricom pre najvacsich obchodnych partnerov USA su cla eSte vySSie:

« Cina: nové clo vo vyske 34 %, ktoré sa neskdr poas mesiaca este zvysilo,
o Eurdpska unia: 20 %

o Japonsko: 24 %,

o Vietnam: 46 %.

Po tomto oznameni zazili americké akciové indexy najprudsi pokles od marca 2020.
Za dva dni spolo¢nosti z indexu S&P 500 zmazali 5 bilionov USD z hodnoty akcii.
Podla udajov LSEG, ktoré spracovala agentura Reuters, iSlo o rekordny dvojdrovy
pokles v historii indexu S&P 500, ¢im bola prekonana aj dvojdnova strata 3,3 biliona
USD z marca 2020, ked pandémia Covid-19 zachvatila globalne trhy. Najviac boli
zasiahnuté najma velké technologické spolo¢nosti. Takzvana Magnificent 7
odpisala za Stvrtok a piatok 1,8 biliédna USD z trhovej hodnoty. Najviac sa z tejto
skupiny prepadla spolo¢nost Apple, ktorej trhova kapitalizacia klesla za dva dni o
viac ako 533 miliard USD.

Podla odhadov ratingovej agentury Fitch by mohlo zvySenie ciel drasticky zvysit
priemernu efektivnu colnd sadzbu na vSetky dovozy do USA z 2,5 % v roku 2024
na 22 % v roku 2025. Tym by sa dostala na priblizne rovnaku urover ako v roku
1910.

Vdaka clam narastaju obavy o buducnost americkej ekonomiky (vyssia inflacia, nizsi
rast americkej ekonomiky, vysSia nezamestnanost). Jednotlivé institucie a banky
prehodnocuju svoje progndzy a Coraz CastejSie predpovedaju recesiu. Najvacsia
americka banka J.P.Morgan zvysSila pravdepodobnost recesie v USA a vo svete na
60 %.

Po tyzdni od predstavenia novej colnej politiky Donald Trump opéat prekvapil trhy,
ked oznamil 90-dnové pozastavenie dalSich ciel pre krajiny, ktoré su ochotné
rokovat so Spojenymi $tatmi. PloSné 10-percentné clo na vacésinu dovozu z inych
krajin ostalo v platnosti. Toto oznamenie viedlo k vyraznému rastu akciovych trhov,
kedze americky prezident aspori doCasne upustil od totalnej obchodnej vojny.

Cla v&ak neboli pozastavené pre najvaésieho obchodného partnera, ktorym je Cina.
Ku koncu mesiaca boli cla vo¢i Cine na Urovni az 145 %. Trump pocas mesiaca tvrdil,
7e Cina prejavuje ,nedostatok redpektu”. Neskor véak americky minister financif
Scott Bessent vyhlasil, Ze oCakava deeskalaciu americko- ¢inskych vztahov a ze
existuje prilezitost na dohodu s Cinou, ktorej dosiahnutie by ale mohlo trvat dva az



triroky. Zddraznil, ze cielom politiky Bieleho domu nie je decoupling (teda oddelenie
sa od Ciny) ale rebalansovanie Pekingu smerom k domacej spotrebe a USA smerom
k vyrobe. V denniku Wall Street Journal sa objavili spravy, podla ktorych by mali
americké dovozné cla voéi Cine klesnut na Urover 50 — 65 % z aktudlnych 145 %.

V zavere mesiaca zvySil nervozitu na trhu Trump aj svojimi vyjadreniami o
predsedovi americkej centralnej banky Jeromovi Powellovi. Trump mu vycital, ze
Fed neznizuje Urokové sadzby a nazval Powella pomenovaniami ako napr. ,Mr. too
late” alebo ,,major loser”. Nasledne vSak svoju rétoriku zmiernil a povedal, Zze nema
zamer Powella vyhodit.

V aprili zasadala aj Eurdpska centralna banka, ktora podla oCakavani znizila klu¢ové
urokové sadzby o Stvrt percenta. Depozitna sadzba je tak na urovni 2,25 %. ECB
tymto rozhodnutim vysiela jasny signal — je pripravena aktivne reagovat na meniace
sa podmienky a vytvarat priaznivé prostredie pre stabilny hospodarsky rast.

DalSie zaujimavé udalosti aprila:

o Inflaény report zo Spojenych Statov ukazal vacsSie ako predpokladané
zvolnenie inflaénych tlakov. Medzimesacdne rast spotrebitel'skych cien klesol
0 0,1 % a medziro¢né tempo sa spomalilo na 2,4 %.

» Krestansky blok stran CDU/CSU a socialna demokracia SPD sa v Nemecku
kone¢ne dohodli na zneni koali¢nej zmluvy.

« Spolo¢nost NVIDIA oznamila plan investovat v nasledujucich Styroch rokoch
az 500 miliard dolarov do budovania infrastruktiry umelej inteligencie v
Spojenych Statoch.

o Inflaény report z eurozény potvrdil zvolfiovanie tempa rastu spotrebitel'skych
cien na 2,2 % na medziro¢nej baze.

Akciové trhy

USA

Ako sme uz spomenuli v uvode, americké akciové indexy zazili po Trumpovom
predstaveni ciel najhorsi den od pandémie Covid-19. Za 2 dni od oznamenia o clach
klesli akciové indexy S&P 500 o0 10,5 % a Nasdaq Composite 0 11,44 %.

Po rozhodnuti o pozastaveni ucinnosti ciel naopak americké akciové indexy zazili
jeden z najlepsich dni v historii. Index S&P 500 po tomto oznameni narastol 0 9,5 %,
¢o bol najlepsi den od finanénej krizy v roku 2008. Technologicky index NASDAQ si
pripisal 12,2 %, ¢o bol druhy najlepsi den tohto indexu v historii.



Celkovo za april skongil index S&P 500 v miernom minuse o -0,76 %. Technologicky
index Nasdaq Composite dokonca uzavrel v miernom pluse 0 0,85 %, aj ked' v jeden
moment bol tento index v aprili v minuse az o skoro -12 %.

Pokles sa nevyhol ani ,hodnotovym“ akciam ako napr. AT&T alebo Home Depot,
ktoré sa nachadzaju v top 10 akciovych poziciach
Aj preto tento fond skongil v aprili v minuse o -3,56 %.

V aprili sa zacCala aj vysledkova sezoéna firiem za prvy kvartal tohto roku. Z vacésich
mien uz stihli oznamit svoje vysledky firmy ako napr. Alphabet, Microsoft alebo
Meta (materska spolo¢nost Googlu), ktoré reportovali lepSie ako ocakavané
vysledky, na ktoré reagovali ich akcie rastom. Meta den po oznameni vysledkov
stupla 0 4,32 % a Microsoft dokonca az 0 7,63 %.

Aj napriek dobrym vysledkom skoncili akcie viacerych spoloénosti, ktoré najdeme

aj v top 10 poziciach nasSich dvoch akciovych fondoch (ako napr. Meta, Amazon,

Apple alebo Fiserv) v minuse. Tento vyvoj sa odrazil aj na vykonnosti tychto

fondov. ukondil mesiac so stratou -3,4 % a
klesol 0 -3,18 %.

Eurdpa

Podobny vyvoj ako v USA sme videli aj v Eurdpe. Jeden z najhorSich dni zazili po
Trumpovom oznameni aj europske akciové indexy, nemecky DAX klesol 0 3,01 % a
SirSi europsky index STOXX Europe 600 o0 2,57 %. Po pozastaveni ciel ale zazil DAX
najlepsi den od roku 2008 a za den narastol 0 8,89 %. Celkovo za april dosiahol DAX
pozitivhu vykonnost 1,5 %. STOXX Europe 600 naopak klesol 0 1,21 %.

Za zmienku stoji aj pokracujuci pokles na akciach danskeho farmaceutického lidra
Novo Nordisk. Po marcovom prepade o 27 % zaznamenali dalSiu korekciu aj v aprili,
tentoraz o -4,31 %. Na hodnotu akcii tejto spolo¢nosti negativne vplyvali spravy o
uspesnych vysledkoch konkurenéného lieku na chudnutie od spolo¢nosti Eli Lilly,
ktory by mal byt dostupny vo forme tabliet.

Cina

Cinske akciové indexy taktieZ po oznameni novej colnej politiky USA prudko klesali.
Nasledne ale poCas mesiaca tieto straty mierne skorigovali. Nestacilo to vSak na to,
aby indexy skoncili mesiac april v pluse. Index Hang Seng klesol v aprilio -4,33 % a
index Shanghai Composite o -1,7 %.


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
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/fond-maximalizovanych-vynosov/SK3110000377

Dlhopisové trhy

Z rovnakych doévodov ako na akciach sme mohli vySSiu volatilitu v aprili pozorovat
aj na dlhopisoch. Po Trumpovom oznameni novych ciel sme videli presun investorov
do bezpeénych aktiv, ked za dva dni spadli vynosy americkych 10-ro¢nych
dlhopisov z 4,2 % na 3,99 %. V polovici mesiaca vSak s oznamenim o pozastaveni
ciel a zmenou oCakavani znizeni Urokovych sadzieb (z oCakavanych 5 znizeni na 3)
Fedom vynosy na americkych dlhopisoch opét narastli. Neskor sa eSte objavili aj
informéacie o tom, ze Cina sa kvoli colnej vojne s USA a mensej potrebe dolarovych
rezerv zbavuje vo vacsej miere americkych dlhopisov a tak sa vynosy dostali az na
uroven 4,5 %. S upokojenim situacie v druhej polke mesiaca vynosy opat mierne
klesali a celkovo sa za april posunuli z 4,25 % na 4,18 %.

Obchodné napatie vplyvalo aj na nemecké dlhopisy. Podobny priebeh a presun
investorov do bezpecia ako v USA sme videli aj na nemeckych dlhopisoch. Celkovo
sa vynosy na 10-ro¢nych nemeckych dlhopisoch posunuli z 2,73 % na 2,44 %. K
poklesu dopomohlo aj zniZenie Urokovych sadzieb zo strany ECB, ktora naznacila
pokracdujuce uvolfiovanie menovej politiky kvoli Trumpovej colnej politike a jej
moznému negativnemu dopadu na ekonomiky krajin eurozony.

Pozitivna vykonnost na dlhopisoch pomahala aj nasim dlhopisovym fondom, z

ktorych vSetky tri uzavreli april v zelenych Ccislach. stupol o
0,24 %, 0 024 % a 0
0,54 %.

Na naSich zmieSanych fondoch naopak nedokdzala ani pozitivna vykonnost na
dlhopisoch plne vykompenzovat straty na akcidch. Nase zmieSané fondy sa vSak v
aprili prepadli len mierne. dosiahlo negativhu vykonnost
-0,01 %, -0,09 % a -0,37 %.

Menové trhy

Po Trumpovych utokoch na predsedu Fedu Powella americky dolar poklesol na
najnizsiu uroven od roku 2022. Dolarovy index, ktory meria hodnotu dolara vo i
koSu zahrani¢nych mien, klesol az na uroven 97,92 bodu, €o je najnizSie od marca
2022. Dolaru v aprili nepomahali ani Trumpova protekcionisticka politika a s hou
spojena neistota a zhorSujuci sa vyhlad americkej ekonomiky. Americky dolar voci
euru v aprili oslabil z 1,0818 na 1,1326 EUR/USD.

Komodity

Cena zlata v aprili opat prepisovala svoje historické maxima a pokorila dalSiu
délezitu hranicu- 3 500 USD za tréjsku uncu. Narastu ceny pomahali pokracujuce


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/global-renta/SK3110000609
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-zodpovedneho-investovania/SK3000001170

nakupy zlata centralnymi bankami, oslabujuci americky dolar, obavy z recesie,
neistota vyvolana Trumpovou colnou politikou a jeho chaotickymi vyjadreniami. Na
konci aprila priSlo k miernej korekcii, celkovo vSak cena zlata v aprili stupla o viac
ako 5 %. Ani to vSak nestacilo na to, aby zlato dokazalo pokryt straty na ostatnych
aktivach a tak skongil april s negativnou vykonnostou -2,07 %.

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 organiza¢nej 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, ze 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 nezohladnuju
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 kltiCovymi informaciami. MdZete 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 Vieder, Rakusko, zapisana v Obchodnom registri
Obchodného sudu Vieden pod registraénym &islom 102018 b, ktora podnika na lUzemi Slovenskej
republiky prostrednictvom organizaénej 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, vioZzka &.: 4550/B. Investovanie do
podielovych fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie sa m6ze aj zniZovat a nie je
zarucend navratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov
dosiahnuté v minulosti nie su zarukou buducich vynosov.


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

