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V maji bola v porovnani s aprilom na finanénych trhoch podstatne kludnejSia
atmosféra. Donald Trump oznamil viaceré obchodné dohody s vyznamnymi
partnermi USA, ¢o trhy vnimali velmi pozitivne. Medzi prvymi rezonovala dohoda s
Velkou Britaniou zamerana na znizenie ciel na vybrané produkty vratane
automobilov a ocele.

Este zdsadnejsi dopad mala dohoda medzi USA a Cinou o znizeni ciel na 90 dni.
Tato sprava mala pozitivny efekt najma na akciové trhy. Posledny majovy tyzden
priSla dalSia priazniva sprava, ked Donald Trump oznamil odlozenie zavedenia 50
%-nych ciel na Eurépsku uniu.

Tento sled pozitivnych udalosti sa pretavil aj do vysledkov prieskumu
spotrebitelskej dévery Conference Board v USA, ktora sa zlepSila prvykrat po
piatich mesiacoch, a to az o0 12,3 bodu, ¢o predstavuje najva¢si mesacny narast za
posledné Styri roky. Tento vysledok vyrazne prekonal o¢akavania.

V Nemecku sa v maji oficialne stal kancelarom Friedrich Merz, ktory ziskal
dostatoénu podporu v parlamente. Zaujimavé bolo, Zze sa mu to podarilo az po
druhom kole hlasovania, pricom v prvom mu chybalo Sest hlasov. Niektori politicki
komentatori sa vyjadrili, ze nejednota v tomto hlasovani by mohla byt zlym
znamenim pre jeho buduce viadnutie.

Americka centralna banka (Fed) po¢as majového zasadnutia rozhodla — v sulade
s oCakavaniami - o ponechani Urokovych sadzieb v pasme 4,25 % - 4,50 %. Hovorilo
sa vSak o tom, Ze rizika vySSej inflacie a nezamestnanosti sa zvysSili, ¢o dalej
zhorSuje hospodarske vyhliadky USA. Predseda Fedu Jerome Powell upozornil na
pretrvavajucu neistotu ohladom dalSieho vyvoja. Podla jeho slov nie je jasné, Ci
ekonomika bude pokracovat v stabilnom tempe rastu, alebo sa prepadne pod
vplyvom rastucej neistoty a mozného narastu inflacie.

Urokové sadzby sa po siedmych mesiacoch znizili v Cine. Ro¢nd Loan Prime Rate
(benchmark pre spotrebné uvery) bola znizena o 0,1 % na 3,0 % a patro¢na Loan
Prime Rate (benchmark pre hypotekarne tGvery) bola znizend na 3,5 % z 3,6 %. Cina
sa uz predtym rozhodla podporit rast ekonomiky opatreniami ako napr. znizenie
percenta hotovosti, ktoré musia banky drzat v rezervach.

Dalsie zaujimavé udalosti maja:
o Inflaény report zo Spojenych Statov ukazal naspomalenie rastu
spotrebitelskych cien na 2,3 % na medziro¢nej baze, €o je najnizsia dynamika
od marca 2021.
« Ratingova agentura Moody s znizila prvykrat v historii rating Spojenych
Statov z najvysSieho stupna Aaa na druhy najvyssi Aal.



« Velkd Britania ozndmila rozsiahlu dohodu s EU vratane bezpeénostného a
obranného paktu, mensich obmedzeni pre britskych vyvozcov potravin a
navstevnikov a novej dohody o rybolove.

Akciové trhy

USA

Na prelome aprila a maja zaznamenal americky akciovy index S&P 500 devatdriovu
rastovu sériu, ktora bola najdlhSou za poslednych 20 rokov. Pozitivna dynamika
pokraCovala aj v dalSich tyzdfoch, taziac najmd z ozndmeni o uvolfhovani
obchodného napétia. Po ozndmeni colnej dohody medzi USA a Cinou posilnil index
S&P 500 o 3,26 % a Nasdaq Composite dokonca az o 4,35% v priebehu jedného
dria. Dal& impulz prisiel po informécii o pozastaveni ciel na dovoz z EU - v reakcii
rastli oba indexy o viac ako 2 %. Celkovo si S&P 500 v maji pripisal 6,15 % a Nasdaq
az 9,46 %.

V maji pokracovala vysledkova sezdna, pocCas ktorej zverejnili kvartalne vysledky
najvacsie globalne spolo¢nosti ako Nvidia alebo Apple. Akcie Nvidie, ktora je aj
jednou z najvacsich pozicii vo av

, po dobrych vysledkoch vzrastli o viac ako 3 %, pricom za cely maj si
pripisali 24,06 %. Darilo sa aj inym akciam, ktoré najdeme v top poziciach tychto
akciovych fondov. Mé6zeme spomenut napr. Metu (+17,9 %), Amazon (+11,16 %),
Microsoft (+16,47 %) alebo TSMC (+15,98 %). Fond maximalizovanych vynosov v
maji narastol 0 6,22 % a Fond buducnosti 0 5,21 %.

Darilo sa aj akciam z tradi¢nejSich sektorov ako napr. finanény sektor, priemysel
alebo zdravotnictvo, ktoré tvoria velku Cast portfélia
Aj vdaka tomu dosiahol tento fond v maji pozitivnu vykonnost 4,55 %.

Eurépa a Cina

Pozitivha ndlada sa z americkych akciovych trhov presunula aj do Eurépy a Ciny.
Nemecky akciovy index DAX prekonal nové historické maxima a za maj celkovo
narastol 0 6,67 %. Sirsi eurédpsky akciovy index STOXX Europe 600 v méji narastol
0 4,02 %. Po ozndmeni dohody USA a Ciny o pozastaveni ciel sa darilo aj &inskym
akciovym indexom. Index Hang Seng stupol v mdji o 5,29 % a index Shanghai
Composite taktiez stupol 0 2,09 %.


https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-maximalizovanych-vynosov/SK3110000377
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-buducnosti/SK3110000344
https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/fondy-sk/fond-buducnosti/SK3110000344
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

Dlhopisové trhy

Ma3j sa niesol aj v znameni rastucich vynosov na dlhopisovych trhoch, najma pri
dlhopisoch s dlhSou splatnostou. Investori sa v prostredi pozitivne naladenych
akciovych trhov zacali presuvat z konzervativnejSich nastrojov do rizikovejSich
aktiv, ¢o prirodzene viedlo k poklesu cien dlhopisov a rastu ich vynosov. Vynosy na
americkych 30-ro¢nych statnych dlhopisoch sa dostali prvykrat od roku 2023 nad
hranicu 5 %. Na 10-ro¢nych dlhopisoch sa v maji vynosy posunuli z 4,18 % na 4,42
%. Za tymto vyvojom zrejme stoja obavy investorov z dlhodobo zvySenej inflacie,
ako aj rastuci tlak na verejné financie USA. Americkym dlhopisom urcite nepomohlo
ani uz spominané znizenie ratingu agenturou Moody ’s.

Dlhopisové vynosy rovnako stupali aj v Statoch Eurdpskej unie a v Britanii. Vynosy
na 30-ro¢nych britskych dlhopisoch sa dostali v maji az na uroven 5,6 %, ktoru sme
s vynimkou aprila tohto roku naposledy videli v roku 1998. Vynosy nemeckych 30-
roénych dlhopisov sa dostali na Uroven takmer 3,2 %. Na takychto hodnotach boli
vynosy tychto dlhopisov aj poéas dlhovej krizy v EU v roku 2010. Na nemeckych
dlhopisoch s kratSou splatnostou neboli az také vyrazné pohyby. Na nemeckom 10-
ro¢nom dlhopise sa vynos v maji posunul z 2,44 % na 2,51 %.

Na poli korporatnych dlhopisov sme neboli svedkami takého zvySovania vynosov
ako tomu bolo pri dlhych Statnych dlhopisoch a tak aj z toho dévodu dosiahli nase

dlhopisové fondy pozitivhu vykonnost. stupol v majio 0,39

%, 00,8%a 00,2 %.

Nasim zmieSanym fondom pomahala vykonnost ako na akciach, tak aj na

dlhopisoch. stuplo v maji 0 1,86 %, 01,49 % a
02,84 %.

Menoveé trhy

V prvej polovici mesiaca sme videli spevnenie amerického dolara, za ktorym stali
najméa konétruktivne rokovania a spominané obchodné dohody USA s Cinou alebo
Velkou Britaniou. Neskor ale dolar tieto zisky odovzdal a nakoniec mesiac zakon il
na takmer rovnakej urovni ako na zaciatku a to na 1,13 EUR/USD. Euru v maji
pomohli aj spravy o lepSom vykone nemeckej ekonomiky, ktory bol lepsi ako sa
oCakavalo.

Komodity

Na cene zlata sme v maji nevideli vyraznejSie pohyby ako tomu bolo v
predchadzajucich mesiacoch. Takmer cely mesiac sa cena zlata pri prichadzajucich


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

zmieSanych spravach pohybovala v rozmedzi medzi 3 200-3 400 USD za uncu.
Celkovo sa za maj cena posunula z 3 273 USD na 3 289 USD. Tak ako aj pohyb
ceny akcii a dlhopisov, aj posun v cene zlata vplyval pozitivhe na

, ktory za maj dosiahol vykonnost 1,83 %.

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 Viedeni, 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 Tomé&sikova 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
zarucend navratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov
dosiahnuté v minulosti nie su zarukou buducich vynosov.
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