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August bol na finanénych trhoch relativne kludnym mesiacom. Viaceré akciové
indexy v USA pomaly opat vystupili na nové historické maxima po tom, ako boli
zverejnené lepSie nez oCakavané vysledky americkej inflacie. Ro¢na miera inflacie
za jul dosiahla 2,7 %. Analytici ale predpovedali, ze inflacia bude eSte vysSSia kvoli
clam a preto boli tieto vysledky vnimané pozitivne.

Pozitivnhu naladu na trhoch podporil aj prejav predsedu americkej centralnej banky
Jeroma Powella na konferencii centralnych bankarov v Jackson Hole. Powell
naznacil moznost znizenia Urokovych sadzieb na najblizSom zasadnuti v septembri.
Predseda Fedu dodal ale aj to, ze medzi viacerymi ¢lenmi FOMC (organ, ktory
rozhoduje o menovej politike) panuju rézne nazory Ci je to spravne rozhodnutie,
kedze podla Powella sucasné ekonomické prostredie predstavuje ,narocnu
situaciu“. To potvrdzuje aj zverejnena zapisnica Fedu z julového zasadnutia, z ktorej
vyplyva, Ze niektori ¢lenovia vnimaju rizika rastucej inflacie za zavaznejSie ako
obavy z oslabenia trhu prace. O moZznom vyvoji menovej politiky USA a Powellovom
prejave si méZete detailnejSie precitat aj v

V auguste sme boli svedkami aj viacerych délezitych politickych udalosti. Prvou bol
summit Trump-Putin, ktory priniesol naznaky moznej mierovej dohody. O tyZzden na
to sme mohli vidiet stretnutie Trumpa, viacerych eurépskych lidrov a ukrajinského
prezidenta Zelenského v Bielom dome. Hlavnou témou boli mierové podmienky a
situacia na Ukrajine. Americky prezident po stretnuti povedal, ze Amerika pomdze
zarucCit bezpecnost Ukrajiny, ak sa s Ruskom dohodne mierova zmluva, pricom
Eurdpa bude ,prvou liniou obrany”. Nasledovat by teraz malo stretnutie a rokovania
medzi Zelenskym a Putinom.

Na svojom augustovom zasadnuti podla oCakavani znizila urokové sadzby na 4 %
Bank of England. Centralna banka dodala, Ze uvolhovanie menovej politiky sa bliZi
ku koncu, kedZe pretrvavaju obavy z rastucich inflaénych tlakov. To potvrdili aj
neskor zverejnené vysledky britskej spotrebitel'skej inflacie, ktoré boli horSie ako sa
oCakavalo — medzimesacny rast bol 0,1 % a medziro¢na inflacia dosiahla 3,8 %.

Dalsie zaujimavé udalosti augusta:

« Donald Trump predizil odklad ciel na ¢insky export o 90 dni, &m vytvoril
priestor na pokracovanie obchodnych rokovani medzi krajinami.

» Startup Perplexity, zaoberajuci sa umelou inteligenciou, predloZil ponuku vo
vyske 34,5 miliardy dolarov na internetovy prehliada¢ Google Chrome.

o Spolo¢nosti Nvidia a AMD sa udajne dohodli, Ze budu americkej vilade
odvadzat 15 % svojich prijmov z predaja &ipov umelej inteligencie v Cine.
Tento zavazok by mal byt sucastou dohody s Trumpovou administrativou,
ktord umozfiuje export pokrogilych &ipov umelej inteligencie do Ciny.

o Nemecka ekonomika v druhom kvartali poklesla medzikvartalne o 0,3 %.

o USA a Eurdpa oficialne uzavreli dohodu o clach.


https://www.erste-am.sk/sk/amslsp/centrum-informacii/blog/2025/8/25/weekly-winzer-fed-signalizuje-znizenie-urokovych-sadzieb-co-znamenaju-slova-jeroma-powella-pre-trhy

Akciové trhy

USA

Ako uz bolo spomenuté, viaceré akciové indexy v USA dosiahli opat historické
maxima. Medzi nimi boli aj S&P 500, ktory v auguste vzrastol o 1,91 % a
technologicky index Nasdag Composite, ktory vzrastol 0 1,58 %.

PokraCovala aj vysledkova sezdéna spolo¢nosti. Vysledky zverejnili viaceri giganti
ako napr. Microsoft, Meta, Amazon alebo Nvidia. Akcie Mety po publikovani
vysledkov vzrastli o viac ako 11 %, Microsoft posilnil o takmer 4 %. Naopak, akcie
Amazonu sa po neuspokojivych vysledkoch prepadli o viac ako 8 %. Mierny pokles
zaznamenala aj Nvidia, pricom dévodom bolo hlavne nesplnenie oCakavani v
kl'u€¢ovom sektore datacentier.

Zaujimava bola aj informdacia o tom, Ze Nvidia poziadala viacerych svojich
dodavatelov, aby pozastavili vyrobu niektorych komponentov suvisiacich s jej
Cipmi. Toto oznamenie prislo len niekolko tyzdfiov potom, ¢o &inska vlada nariadila
spolo¢nostiam v krajine, aby nepouzivali Cipy od Nvidie kvoli bezpenostnym
obavam. ESte pred oznamenim agentura Reuters informovala, Ze Nvidia pracuje na
novom Cipe prave pre &insky trh, ktory by mal byt vykonnejsi ako su¢asny model
H20.

NasSe akciové fondy dosiahli v auguste pozitivnu vykonnost.
. stupol 0 0,38 % (vykonnost za poslednych
12 mesiacov dosiahla -0,04 %) a
. posilnil 0 1,06 % (s roénou vykonnostou 5,54 %).

Darilo sa aj tradi¢nejSim sektorom ako su sektor dodatoCnej spotreby alebo
finanény sektor. To pomohlo nasmu k tomu, Zze v
auguste dosiahol tento fond pozitivhu vykonnost 2,15 % (s ro¢nou vykonnostou
11,58 %).

Eurdpa

Vykonnost eurdpskych indexov bola zmie3ana. Siri eurépsky index STOXX Europe
600 v auguste vzrastol 0 0,74 %. Opacnu situaciu sme mohli vidiet vo Francuzsku a
Nemecku. Nemecky index DAX dosiahol mierne negativhu vykonnost -0,68 %.
Francuzsky CAC 40 sa prepadal hlavne ku koncu augusta, ked' sa objavili spravy,
ze francuzska mensinova vldda by mohla byt buduici mesiac odvolana, potom ako
tri hlavné opozi¢né strany oznamili, Ze nepodporia hlasovanie o dbvere, ktoré


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/esg-fond-dividendovych-akcii/SK3000001295

premiér Francois Bayrou ohlasil na 8. septembra v suvislosti so svojimi planmi na
rozsiahle rozpoctove Skrty. CAC 40 v auguste klesol o -0,88 %.

Z vacsich europskych spolo¢nosti reportoval svoje vysledky Novo Nordisk. Dansky
farmaceuticky gigant sa eSte pred vysledkami v poslednych 4 julovych dhoch
prepadol spolu o viac ako 30 % po tom, ako spolo¢nost zniZila svoje progndzy trzieb
a zisku na rok 2025, pricom ako dévod uviedla pomalSi nez o¢akavany rast predaja
svojich popularnych liekov na chudnutie Wegovy a Ozempic v désledku zvySenej
konkurencie zo strany spolo¢nosti Eli Lilly. Po oznameni vysledkov akcie Novo
Nordisk dalej klesali o takmer 4 %. PoCas augusta ale akcie Cast tohto prepadu
vymazali.

Cina

Cinske akciové indexy skon&ili v auguste v zelenych &islach. Index Hang Seng
narastol 0 1,23 % a Shanghai Composite 0 7,97 %. K pozitivnej vykonnosti prispela
aj politickd podpora a robustny rast exportu v oblasti technoldgii v celej Azii, aj ked'
financie miestnych samosprav a napatie v sektore nehnutelnosti nadalej
predstavuju rizika.

Dlhopisové trhy

Najvacsi pohyb na americkych dlhopisoch sme mohli vidiet hned v prvy augustovy
den, ked vynosy americkych 10-ro¢nych dlhopisov klesli o 14 bazickych bodov po
tom, ako boli zverejnené slabSie data tykajuce sa tvorby pracovnych miest.
Nasledne vynosy poCas mesiaca pomaly stupali az do spominaného Powellovho
prejavu v Jackson Hole, po ktorom sme opat mohli vidiet pohyb nadol. Celkovo sa
vynosy americkych 10-ro¢nych dlhopisov posunuli z 4,36 % na uroven 4,23 %.

V Eurdpe sme v auguste videli narast na dlhopisovych vynosoch. Vynosy na
nemeckych 10-ro€nych dlhopisoch mierne stupli z 2,69 % na 2,72%, priCom
k tomuto vyvoju prispeli Spekulacie, Zze ECB by sadzby mohla znizit neskoér ako sa
poévodne predpokladalo. Vynosy na 10-ro¢nych francuzskych dlhopisoch stupli z
3,35 % na 3,51 %. K tomuto narastu prispela aj neistota spojena s uz spominanou
situaciou na francuzskej politickej scéne.

V auguste dokazali vSetky nase tri dlhopisové fondy dosiahnut pozitivhu vykonnost.
. vzrastol 0 0,15 % (12-mesacna vykonnost: 2,88 %),
. 0 0,16 % (12-mesacna vykonnost: 4,02 %) a
. 00,21 % (12-mesacna vykonnost: 2,91 %).


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

Pozitivna vykonnost na akciach aj dlhopisoch sa prejavila aj vo vykonnosti nasich
zmieSanych fondov.

. dosiahlo pozitivhu vykonnost 0,34 % (12-mesacna
vykonnost: 6,11 %),

. 0,1 % (12-mesacna vykonnost: 3,25 %) a

. 0,5 % (12-mesacna vykonnost: 3,45 %).

Menové trhy

Menovy par EUR/USD sa v auguste sa posunul z1,1423 na 1,1690. Za tymto vyvojom
stale kombinacia viacerych faktorov - makroekonomické data a jastrabie
komentare niektorych ¢lenov Fedu ohladne menovej politiky. Ku koncu mesiaca po
Powellovom prihovore, v ktorom pripustil mozné znizenie Urokovych sadzieb v
septembri, tento menovy par mierne klesal.

Komodity

Cena zlata v auguste stupla na noveé historické maxima a posunula sa z Urovne okolo
3300 USD na 3450 USD za uncu. Zlatu ku koncu mesiaca pomahal najma mierne
oslabujuci dolar a klesajuce vynosy na americkych dlhopisoch. Podobny rastovy
trend moézeme vidiet aj na inych komoditdach ako napr. na striebre. Pozitivha
vykonnost tychto vzacnych kovov pomohla aj , ktory v
auguste vzrastol 0 0,22 % (vykonnost za poslednych 365 dni 4,84 %).


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

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 situdcie moznych prijimatelov a ich
znalosti a sklsenosti 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 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 budtcnosti. V pripade, Zze dokument
obsahuje akékolvek analyzy a zavery, tieto maju vSeobecnu povahu a nezohladnuju individualne
potreby investorov, pokial ide o vynos, zdafovanie a mieru akceptovatelného rizika. Informacie
obsiahnuté v tomto dokumente je mozné dalej rozsirovat len s uvedenim zdroja informacii.

Toto je marketingové oznamenie. Skér ako urobite akékolvek investi€éné rozhodnutie, pozrite si
Statut fondu, predajny prospekt fondu a dokument s kld¢ovymi 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
Viedenn pod registraénym c¢&islom 102018 b, ktora podnikd na Uzemi 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, vlozka ¢.: 4550/B. Investovanie do podielovych
fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie sa méZe aj zniZovat a nie je zaru¢ena navratnost
povodne investovanej sumy. Vynosy z investicie do podielovych fondov dosiahnuté v minulosti nie
sU zarukou buducich vynosov.
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