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Zmiernenie napatia na Blizkom vychode

V juni nastal zlom v konflikte medzi USA alranom, ked' sa zastupcovia oboch krajin
dohodli na memorande o porozumeni, ktorého cielom je ukonc¢enie vojny. Toto
memorandum zahffia viaceré podmienky ako napr. ukonéenie bojov v Libanone,
zakaz Iranu vlastnit jadrové zbrane, ale aj bezplatny tranzit cez plne otvoreny
Hormuzsky prieliv, dokym sa nevyjednaju kone¢né podmienky dohody. Na tuto
situaciu reagovali pozitivne aj finan¢né trhy. Aj napriek tomu si ale obe strany po
uzavreti memoranda vymenili viacero vojenskych uderov, vaésiu eskalaciu to vSak
neprinieslo a ku koncu mesiaca sa dohodli na zastaveni takychto utokov.

Fed svojim rozhodnutim neprekvapil

Vyvoj situacie na Blizkom vychode mal vplyv aj na zasadnutia viacerych
centralnych bank, ktoré rozhodovali o nastaveni svojej menovej politiky.
Zasadnutie americkej centralnej banky Fed prekvapenie neprinieslo, ked sa
¢lenovia FOMC (vybor, ktory rozhoduje o urokovych sadzbach) jednotne zhodli a
urokové sadzby ostali nezmenené v pasme 3,5 - 3,75 %. Bolo to prvé zasadanie
nového predsedu Kevina Warsha, ktory do Fedu priniesol viaceré zmeny. Jednou
z nich bolo aj vyhlasenie, v ktorom sa neobjavilo forward guidance (naznacenie
dalSieho smerovania menovej politiky). Kritizovany bol z jeho strany aj dot-plot
graf, ktory by mohol byt v buducnosti takisto vynechany. Vo vyhlaseni sa spomenul
pomerne stabilny trh prace. Co sa tyka inflacie, bolo konstatované to, ze je
vyvySena oproti dvojpercentnému cielu. Zarovenl centralna banka vyslala
niekolko jastrabich signalov naznacujucich opatrnejSi pristup k buducemu
uvolhovaniu menovej politiky. Trh, ale aj viaceri ¢lenovia FOMC momentalne
pocitaju s jednym zvySenim urokovych sadzieb do konca roka.

Upravené boli aj projekcie HDP a inflacie v USA:
e progndza HDP sa na tento rok mierne znizila, pricom by HDP malo narast o
2,2 %,
e progndza inflacie (PCE) bola naopak na tento rok vyraznejSie zvysena, ked
by inflacia mala dosiahnut tempo 3,6 %.

ECB zvysuje urokové sadzby

Druhou doélezitou centralnou bankou, ktora v juni zasadala, bola Europska
centralna banka (ECB). Ta na rozdiel od Fedu svoju menovu politiku upravila. V
sulade s oCakavaniami bola depozitna urokova sadzba zvySena na 2,25 %. Bolo to
prvé zvySenie od septembra 2023. Tento krok od ECB trhy brali ako reakciu na
odraz inflacie sposobeny energetickym Sokom a zablokovanym Hormuzskym
prielivom a jasnu deklaraciu toho, Ze ECB sa sadzby zvysit neboji.



ECB takisto vydala aj aktualizované prognézy HDP a inflacie v eurozoéne:
. HDP by v roku 2026 malo nardst 0 0,8 %,
. Inflacia by tento rok mala dosiahnut tempo 3 %.

Dal$ie zaujimavé udalosti juna:

e Urokové sadzby bez prekvapenia ponechala nezmenené aj Bank of
England, ked' zakladna urokova sadzba ostala na hodnote 3,75 %.

e Britsky premiér Keir Starmer oznamil odstupenie z funkcie predsedu viady
aj predsedu Labouristickej strany. Po mesiacoch narastajucej kritiky v ramci
strany a poklesu podpory verejnosti sa zacina boj o to, kto ho nahradi.

e Inflacia (CPI) v USA v maji vzrastla na 4,2 % z aprilovych 3,8 %, ¢o bola
najvyssia hodnota od aprila 2023. Dévodom boli najma rastuce ceny energii.

« Inflacia podobne vzrastla aj v eurozéne ked sa v maji zvysSila na 3,2 % oproti
aprilovym 3 %. Ide o najvySSiu Uroven inflacie od septembra 2023.

Akciové trhy

USA

Na akciovych trhoch panovala v juni zvysSena volatilita. Hoci dosiahnutie mierovej
dohody na Blizkom vychode prispelo k upokojeniu geopolitického napatia, viacerym
akciovym indexom to nestacilo na udrzanie rastového trendu a mesiac ukoncili v
stratach. Po silnych ziskoch z predchadzajucich mesiacov a pri vysokych
valuaciach, najma v technologickom a polovodi¢ovom sektore, sa ¢ast investorov
rozhodla realizovat zisky alebo presunut kapitdl do tradiénejSich odvetvi
ekonomiky.

Prave z toho profitoval index Dow Jones, ktory dosiahol nové historické maxima
a v juni vzrastol o 2,52 %. Naopak, SirSi index S&P 500 klesol o -1,06 % a
technologicky orientovany Nasdaq oslabil o -2,81 %. Oba indexy zaroven pocas
mesiaca zaznamenali svoj najvyraznejsi jednodfiovy pokles v tomto roku.

Polovodicovy SOXX pokracuje v raste

Polovodicové ETF SOXX zaznamenalo svoj najhorsi den v tomto roku, ked' jeho
hodnota klesla o -10 %. Napriek tomu vSak cely mesiac uzatvorilo v zisku. K
pozitivnemu vysledku prispeli aj silné hospodarske vysledky spolo¢nosti Micron,
ktorej akcie po ich zverejneni vzrastli o 15 %. Dobra nalada sa nasledne preniesla aj



na dalSie firmy v polovodiCovom sektore. Celkovo tak SOXX v juni posilnilo o
12,6 %. Viac o tom, ako sa tento rok dari polovodi¢ovym spolo¢nostiam a ako
podporuju rast indexov S&P 500 a Nasdaq, sa docitate v nasom blogu.

Zaujimavu novinku oznamila Nvidia, ktora uvedie na trh ,supercip” pre pocitace.
Mal by spajat doteraz samostatné systémové komponenty CPU a GPU do jedného
kusu. Tymto krokom sa Nvidia postavi do priamej konkurencie s firmami ako Apple,
Qualcomm, Intel a AMD. Akcie Nvidie aj napriek tomu za mesiac stratili -5,23 %.

Negativhy mesiac pre technologickych gigantov

Zly mesiac zazZili aj spolo¢nosti Apple a Alphabet (materska firma Googlu), ktoré
zaznamenali svoje najvyraznejSie jednodriové poklesy v tomto roku. Akcie Applu
oslabili priblizne o0 -6 % po oznameni zvysSenia cien viacerych produktov v reakcii
na rastuce ndklady na pamatové Cipy. Za cely mesiac si napokon pripisali stratu -
7,27 %. Akcie Alphabetu boli pod tlakom najma po spravach o odchode dvoch
kluCovych expertov v oblasti umelej inteligencie ku konkurencii. Alphabet tak v
priebehu mesiaca stratila -6,14 %.

Ani spolo¢nosti Microsoft sa v uplynulom mesiaci nedarilo. Jej akcie oslabili o viac
ako -17 %, ked investori opatovne hodnotili navratnost vysokych investicii do
umelej inteligencie a ich mozny vplyv na marze spolo¢nosti. Trh zaroven diskutoval
o tom, do akej miery mbze rozvoj Al zmenit softvérové odvetvie a ovplyvnit tradi¢né
zdroje prijmov Microsoftu. K negativnej nalade prispeli aj spravy o zdrazovani
vybranych sluzieb a produktov vratane hernej konzoly Xbox.

Najvacsie IPO v historii

Délezitou udalostou na americkych akciovych trhoch bolo IPO (uvedenie na burzu)
spolo¢nosti SpaceX. ISlo o najvacsie IPO v historii svetovych finanénych trhov,
ktoré prekonalo doterajsi rekord spolo¢nosti Saudi Aramco. Pri vstupe na burzu bola
SpaceX ocenena na priblizne 1,8 biliona USD. Hned' v prvy defl obchodovania jej
trhova kapitalizacia vdaka rastu cien akcii prekrocila hranicu 2 biliénov USD. V
nasledujucich dioch akcia rastla aj nadalej a SpaceX sa na moment stala dokonca
Stvrtou najvacsou spolocnostou, ked predstihla Microsoft aj Amazon. UspesSny
debut na burze nakratko posunul Elona Muska na poziciu prvého dolarového
bilionara v historii. Ku koncu mesiaca vSak cena akcii klesla. Od uvedenia na burzu
suU akcie v pluse 0 6,16 %. O SpaceX a jeho uvedeni na burzu si mozete precitat
viac aj v nhasom blogu.

Darilo sa najma tradi€nejSim sektorom. Sektor zdravotnictva posilnil priblizne o 6
%, financny sektor vzrastol o 4 % a priemyselny sektor si pripisal okolo 7 %. Prave



silna vykonnost tychto odvetvi podporila aj nas ESG fond dividendovych akcii,
ktory v juni vzrastol 0 1,22 % (12-mesacna vykonnost 28,47 %).

Aj napriek negativhej vykonnosti sektora informacnych technoldgii a
komunikaénych sluzieb, ktoré maju vyznamné zastupenie vo Fonde
maximalizovanych vynosov a Fonde buducnosti, oba fondy ukondili mesiac v
zelenych ¢Gislach. Fond maximalizovanych vynosov stupol 0 2,23 % (12-mesac¢na
vykonnost 14,12 %), Fond budtcnosti pridal 3,59 % (12-mesacna vykonnost 27,77
%).

Europa

Vacésina hlavnych eurdpskych akciovych indexov zaznamenalo v juni 2026
celkovo pozitivny vyvoj sprevadzany silnejSou volatilitou.

Vynimkou bol nemecky DAX, ktory skoncil s negativhou vykonnostou. Jednym z
hlavnych ddévodov bolo najmad uvolfujuce sa napatie na Blizkom vychode a
klesajuce ceny ropy.

Francuzsky CAC 40 pridal 2,7 %,

Britsky FTSE 100 narastol 0 0,84 %

SirSi eurdpsky index Stoxx Europe 600 posilnil 0 2,51 %,
a Nemecky DAX klesol 0 -0,43 %.

Spolo¢nost ASML, najvacsia eurdpska firma a popredny vyrobca strojov na vyrobu
polovodiCov, zazila v juni vyrazne volatilné obchodovanie. Po¢as mesiaca sa ako
prva eurdpska spolo¢nost dostala nad hranicu trhovej kapitalizacie 700 miliard
dolarov. Mimo iného ASML pomohli aj spravy o dopyte po ich strojoch od Elona
Muska, ktory mal aj videoprihovor na technologickej konferencii, kde mal hovorit o
projekte Terafab zameranom na vybudovanie zavodu na vyrobu polovodicov v
Texase. Akcie ASML v juni pridali 24,31 %.

Naopak, negativhy mesiac zazila jedna z najvacsich eurdpskych zbrojarskych
spolo¢nosti Rheinmetall. Akcie firmy sa dostali pod tlak po spravach, Ze nemecka
vlada s vysokou pravdepodobnostou zrusi objednavku na 12 lodi, na ktorej
realizacii sa mal Rheinmetall podielat. Oznamenie vyvolalo prudku reakciu
investorov a akcie zaznamenali najvyraznejsi jednodnovy pokles vo svojej historii.
Za cely mesiac tak spolo¢nost stratila -23,42 %.


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

Azia

Juhokorejsky index KOSPI zazil poCas mesiaca taktiez vyraznu volatilitu. Po
svojom najprudSom jednodhovom poklese v roku, ked stratil -10 %, sa vSak
postupne zotavil a jun ukongil priblizne na rovnakej urovni, na akej ho zacal. Vyvoj
indexu ovplyviovali najma akcie vyrobcov pamatovych ¢ipov Samsung Electronics
a SK Hynix, ktoré zaznamenali vyrazné cenoveé vykyvy.

LepSie sa darilo japonskému indexu Nikkei, ktory v priebehu mesiaca vzrastol o
5,63 %. V Cine bol vyvoj hlavnych akciovych indexov zmiesany. Zatial ¢o Shanghai
Composite posilnil 0 0,63 %, hongkonsky Hang Seng oslabil o0 -9,14 %. Vypredaj
technologickych akcii sa totiz preniesol aj na €insky trh, ¢o sa prejavilo najma na
vykonnosti spolo¢nosti ako Alibaba, ktorej akcie klesli 0 -22,73 % alebo Baidu so
stratou -15,53 %.

Dlhopisové trhy

Vynosy americkych 10-ro¢nych dlhopisov zaznamenali jemny pokles z 4,45 % na
4,42 %, ceny teda mierne vzrastli. Vyvoj pocas mesiaca uréovali najma dve
protichodné sily. Prvou bolo zmiernenie konfliktu medzi USA a Iranom, na ¢o
dlhopisy reagovali poklesom. Obrat vSak nastal po zasadani Fedu, ktory vyslal
niekol'ko jastrabich signalov, ktoré indikuju mozné zvySovanie urokovych sadzieb.

V Europe bol vyvoj na vacsine dlhopisoch podobny a mesiac uzatvorili priblizne na
urovniach, na ktorych ho zacinali. V prvej polovici mesiaca vynosy vzrastli, ked
eskalacia napatia medzi USA a Iranom podporila rast cien ropy a zvysSila obavy
investorov z pretrvavajucej inflacie. Nasledné podpisanie memoranda o
porozumeni medzi USA a Irdnom vSak pomohlo situaciu upokojit a na dlhopisové
trhy sa vratil optimizmus. Vynosy tak postupne klesali, ¢o sa prejavilo rastom cien
dlhopisov.

e Vynosy na 10-ro¢nych nemeckych dlihopisoch sa posunuli z 2,93 % na 2,91
%,

e Vynosy na 10-ro¢nych francuzskych dlhopisoch stupli z 3,54 % na 3,66 %,

e avynosy na 10-ro¢nych britskych dlhopisoch klesli z 4,8 % na 4,76 %.

V juni dosiahli pozitivnu vykonnost vSetky nase dlhopisové fondy:
e Euro Plus Fond vzrastol 0 0,21 % (12-mesac¢na vykonnost 1,72 %),
o Eurovy dlhopisovy fond si pripisal 0,32 % (12-mesac¢na vykonnost 1,86 %),
e a Fond dlhopisovych prileZitosti pridal 0,36 % (12-mesac¢na vykonnost 1,68
%).



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

Mierne stupli aj vSetky nase zmieSané fondy:
e Aktivne portfdlio vzrastlo o 0,11 % (12-mesacna vykonnost 11,72 %),
e Global Renta pridala 0,13 % (12-mesac¢na vykonnost 5,83 %),
e aFondzodpovedného investovania stupol o 0,96 % (12-mesacna vykonnost
12,31 %).

Menové trhy

Americky dolar vyraznejsie posilnil voci euru, pricom sa tento menovy par
posunul z 1,1648 na 1,1413 EUR/USD, ¢o je blizko tohtoroénych minim. Aj tu
vyrazne vplyval najma americky Fed a hrozba buduiceho sprisnovania menovej
politiky v USA. Zaroven niektoré data naznacduju, ze tlak na rast cien v eurozéne
polavuje, ¢o by pre ECB znamenalo Ulavu a signal, Ze nemusi dalej tlacit na prisnu
menovu politiku.

Komodity

S uvolnenim napatia na Blizkom vychode sa vyrazne znizili aj ceny ropy. Cena ropy
Brent klesla z urovni okolo 94 dolarov za barel na priblizne 72 dolarov. Pokles
zaznamenali aj drahé kovy. Cena zlata sa na konci mesiaca kratkodobo dostala pod
hranicu 4 000 dolarov za uncu z urovni okolo 4 500 dolarov na zaciatku mesiaca.
Pre zlato bol druhy Stvrtrok jeden z najslabsich Stvrtrokov od roku 2013. Podobny
vyvoj bolo mozné sledovat aj pri striebre. Za tymto vyvojom stali najma oCakavania
prisnejSej menovej politiky zo strany amerického Fedu, pretrvavajuce inflacné
obavy a silny americky doldr. Negativna vykonnost drahych kovov sa odrazila aj v
Fonde redlnych aktiv, ktory sa prepadol o -2,01 % (12-mesacna vykonnost 13,23
%).



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 informdcii pre investorov. Tento dokument nepredstavuje
poskytnutie investi¢ného poradenstva, nebol vypracovany ako investi¢ny prieskum, nie je ani
navrhom na uzatvorenie obchodu zo strany spolo¢nosti Erste Asset Management GmbH, ktora
podnikd na UuUzemi 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 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 budicnosti. 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. Skor ako urobite akékolvek investicné rozhodnutie, pozrite si
Statut fondu, predajny prospekt fondu a dokument s kli¢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
Vieden pod registracnym cislom 102018 b, ktora podnikda na uUzemi Slovenskej republiky
prostrednictvom organizacnej 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, viozka ¢.: 4550/B. Investovanie do podielovych
fondov je spojené aj s rizikom. Hodnota investicie sa moze 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.


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