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Druhy stvrtrok bol jednym z najturbulentnejsich stvrtrokov v poslednej dobe, hoci
vykonnost aktiv pri pohlade na celé obdobie vykreslovala obraz silnej vykonnosti.
Stvrtrok sa zacal prudkou volatilitou po tom, ¢o USA ozndmili rozsiahle reciprocné cla,

ktoré vyrazne prekonali ocakavania..

Trhy na recipro¢né clé reagovali prudko, pricom akcie aj
dlhodobé dlhopisy prudko klesali. Ndlada sa vsak rychlo
obrétila po tom, ¢o prezident Trump zaviedol 90-dnovy
odklad pre krajiny neuplatiiujice odvetné opatrenia.
Okrem toho zostali ekonomické tidaje o hospodarskom
raste a inflacii neSkodné.

Obavy tykajtce sa fiskdlnej politiky USA vzrastli najmi
po zniZeni tverového ratingu a obnovenom dusili o
prediZenie predchadzajtcich danovych tlav, ¢o prispelo
k rastu vynosov dlhodobych dlhopisov. Geopolitické
rizika sa tiez prehibili, najma v juni, ked napitie medzi

Izraelom a Irdnom prudko eskalovalo, no nakoniec sa
uvolnilo s ozndmenim primeria.

Akciové trhy sa silne zotavili z pociatoéného Soku
vyvolaného clami. Americké akcie sa dostali na nové
rekordné maximd, zatial ¢o rozvijajice sa trhy prekonali
o¢akavania uprostred zlep$ujticej sa nilady okolo Ciny.
Eurdpske a japonské akciové trhy tiez ziskali na sile,
kedZe investori sa upokojili, Ze sa vyhnd zdvaznej$im
ekonomickym désledkom sdvisiacim s obchodnou
politikou USA a geopolitickym napitim.

Vykonnost Statnych dlhopisov bola zmieSanid. Hoci
celkové  zhodnotenia  zostali  pozitivne, vynosy
dlhodobych americkych $tatnych dlhopisov sa zvysili
uprostred pretrvavajiacich fiskdlnych obadv a zniZenia
uverového ratingu krajiny. Eurépske $tatne dlhopisy si
viedli silnejSie, najmi na periférnych trhoch ako je
Taliansko, kde sa spready zazili na najnizsiu Groven za
viac ako desatrocie.

Korporitne dlhopisy tiez zaznamenali solidne zisky,
podporené silnou chutou riskovat a obmedzenymi
doékazmi o zhor$eni podnikovych fundamentov. Najmi

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuji osobné investicné poradenstvo ani investi¢né odportcanie, ktoré by dostatocne
zohladnovalo individudlnu situdciu investora, najma v zmysle jeho financnej situdcie ¢i investi¢ného ciela. Spolo¢nost Swiss Life Select
Slovensko nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vznikni ich nespravnou interpretaciou a zlym investicnym rozhodnutim.
Investicie v sebe nest riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zaru¢end navratnost povodne investovanej sumy.
Vynosy z cennych papierov alebo inych investi¢nych néstrojov dosahované v minulosti nie st zarukou buducich vynosov.

1/3



High Yield dlhopisy profitovali zo SirSieho rastu
rizikovych aktiv a priaznivého infla¢ného prostredia.

Americky dolar nadalej vyrazne oslaboval a zaznamenal
jeden z najhorsich vysledkov v prvom polroku za
posledné desatrocia. To podporilo zisky drahych kovov,
ktoré zaznamenali silné vynosy v skorSich fazach
$tvreroka. Neskor viak svoje zisky znizili. Ceny ropy boli
volatilné, kritko vzristli v dosledku geopolitického
napitia medzi Izraelom a Irdnom, ale nakoniec skondili
na niz$ej Grovni, kedZe napitie sa zmiernilo a dosiahlo sa
primerie. Euro sa v porovnani s americkym dolidrom
(USD) za mesiac zvysilo z 1,13 USD na konci mija na
1,18 USD na konci jana.

V inak volatilnom Stvrtroku prispelo selektivne
investovanie a podstupovanie rizika k pozitivnemu
vykonu v celom rozsahu. Americké akcie viedli vo
vykonnosti, zatial ¢o eurdpske a dalsie regiondlne trhy
zaostévali pre zatazenie napitim v rokovaniach o colnych
sadzbich. Obchodnd politika zostala kla¢ovou témou vo
vSetkych regiénoch.

Dlhopisové trhy sa dostali pod obnoveny tlak a ukon¢ili
$wrerok, ktory sa  vyznacoval prudkymi vykyvmi.
Vzhladom na rastice dlhodobé vynosy, fiskdlne obavy a
silnejsie ocakdvania rastu ukondila alokdcia americkych
$tatnych dlhopisov $tvrtrok bez zmeny.

Nasa diverzifikovand expozicia vo¢i tirokovym sadzbam
najmi v eurdpskych S$tdtnych dlhopisoch pomohla
zmiernit dosah zmien. Dlhopisové trhy boli stabilnejsie,
podporené solidnymi ukazovatelmi a ochotou riskovat.
Najviac prispeli dlhopisy rozvijajacich sa trhov
zabezpelené eurom a eurdpske $tatne dlhopisy, zatial ¢o

aktiva s vy$§imi vynosmi boli utlmené.

Zlato sa v juni tripilo uprostred znizeného dopytu po
bezpelnych investicidch, hoci pretrvavajiice geopolitické
napitie zachovalo jeho potencidlny rast.

Uprava portfolii

Vypredaj akcii na Den oslobodenia a nasledné aprilové
ozivenie trhu opit zdoraznili dolezitost zostat
zainvestovany. V reakcii na oznidmenia z 2. aprila sme sa
rozhodli nerobit ziadne zmeny v portfélidch a radsej sa
zameriame na odolné fundamenty podnikového sektora
a stale silné makroudaje.

Uvedomujeme si, Ze politickd neistota a jej vplyv na
infliciu a rast budd pravdepodobne tento rok
pretrvavajicimi témami. N4a§ systematicky ukazovatel
rizika, ktory analyzuje viacero metrik sentimentu a
dynamiky investorov, sa tiez neddvno znizil. Vidime teda
prilezitost prekalibrovat nas postoj k riziku bez toho, aby
sme museli pridat plyn.

Pri tejto rebalancii sa zameriavame na diverzifikaciu,
kvalitu a ndpady s vysokou mierou rizika, aby sme sa
mohli orientovat v stcasnom trhovom prostredi.
Znizujeme celkovt alokdciu akcif v rozmedzi 1 - 4 % v
prospech hotovostnych ukazovatelov, ¢im zostdvame v
miernom postoji k riziku.

V rdmci akcii vyvazujeme naSe regiondlne akciové
investicie. Myslime si, Ze ekonomika USA zostane
globélnou velmocou, podporovand vedicou tlohou v
budovani infra§truktiry umelej inteligencie. Neistota v
oblasti obchodnej politiky si v8ak v blizkej budicnosti
vyzaduje diverzifikovanejsi pristup. Portfélio naklariame
smerom k ekonomikdm s flexibilitou vyuzivat menové a
fiskalne akéhokolvek
negativneho vplyvu ciel.

ndstroje  na  zmiernenie

Preto znizujeme podiel akcii v USA prostrednictvom
nasej expozicie s rovnakou vihou a priddvame podiel
akcif v eurépskych, rozvijajicich sa trhoch a japonskych
akcidch. Nadalej si myslime, Zze navrhovand zmena
fiskdlnej politiky Nemecka je pre Eurépu vyznamnou
zmenou. N4§ signdl zaloZeny na vynosoch, ktory sleduje
revizie odhadov vynosov, zaznamenal pozitivny vyvoj pre
akcie rozvijajucich sa trhov. Japonsko viak vnimame ako
dobry diverzifikdtor expozicie voéi rozvinutym trhom v
portféliu. Koniec japonskej deflicie sa zdd byt
$trukturdlnej$i a pozorujeme aj vyznamné zndmky
zlepSenia v oblasti spravy a riadenia spolo¢nosti.

Infla¢ny vplyv ciel a pravdepodobnost, Ze sadzby zostana
dlhsie vyssie, nds ndtia znizit nasu expoziciu voc¢i REIT.

Na dlhopisovej ¢asti portfolif si zachovavame neutrdlny
postoj k splatnostiam, pricom uprednostiiujeme
expozicie v oblasti ,dolnej casti vynosovej krivky*.
Volatilita dlhopisov zostiva vysokd a myslime si, Ze
expozicie na dlhSom konci vynosovej krivky sa

néchylnejsie na infla¢né riziko.
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Podvazenie voci dlhopisom HY sa zniZilo, o¢akdvame
relativne atraktivne vynosy. NaSa pozicia v oblasti
dlhopisov IG zostidva nezmenend.

Budujeme odolnost voci volatilite doldra na ziklade
ocakavania, Ze administrativa USA pravdepodobne znizi
deficit bezného tétu prostrednictvom slabsieho dolara.
Preto otvdrame poziciu v dlhopisoch rozvijajicich sa
krajin v miestnej mene, aby sme vyuzili ich atraktivny
prenos, diverzifika¢né vyhody a potencidlny rast vdaka
citlivému dolaru. Okrem toho by stabilné zniZovanie
arokovych sadzieb centralnymi bankami rozvijajtcich sa

krajin malo dalej stabilizovat miestne meny, ¢o by malo
pozitivne ovplyvnit vynosy v miestnych mendch

rozvijajacich sa krajin pre investorov v eurdch.

V portfoliu si ponechdvame zlato, pretoze drahy kov by
mal profitovat v prostredi, kde zostava vysoka politicka
neistota a motivacia centrdlnych bank rozvijajacich sa
krajin diverzifikovat sa od dolara zostava siln4..

Vykonnost investicnych rieseni k 30. 6. 2025

1m 3m 6m 9m 1R 3R SR

SLS SmartMoney+ 0,65% 1,43% 2,30% 3,26% - -
Andromeda Consetvative 0,44% 1,53% 1,36% 1,41% 4,56% 8,75% -
SLS Euro Corporate Bonds Strategy 0,17% 1,01% 1,60% 2,36% 4,74% - -
SLS USD Dollar Corporate Bonds Strategy -2,68% -6,59% -8,55% -2,47% -3,09% - -
Andromeda ESG Conservative 0,37% 1,45% 0,93% 1,13% 4,22% 8,07% -
SLS US Dollar High Yield Bonds Strategy -2,37% -6,01% -8,40% -2,13% -3,24% - -
Best Select Moderate -0,07% 2,26% 0,43% : N N N
Best Select Growth 0,01% 2,41% -1,01% - - - -
Best Select Dynamic -0,05% 2,32% -2,34% - - - -
Best Select Equity US 0,04% -1,83% -8,31% 0,15% 5,40% 57,93% 102,57%
EUR Corp Bond 2031-2034 Strategy 0,09% - - - - - -
Perseus Moderate Conservative 0,57% 1,99% 0,70% 1,74% 4,89% 15,18% -
USD Corp Bond 2031-2034 Strategy -1,57% - - - - - -
Perseus ESG Moderate Conservative 0,44% 1,86% 0,17% 1,29% 4,46% 12,69% -
Pegasus Moderare 0,67% 2,29% 0,22% 2,07% 5,25% 20,19% -
Pegasus ESG Moderate 0,57% 2,18% -0,36% 1,62% 4,70% 16,76% -
Orion Moderate Dynamic 0,84% 2,67% -0,67% 2,42% 5,41% 24,20% -
Orion EG Moderate Dynamic 0,74% 2,68% -1,15% 2,01% 4,98% 21,12% -
Lynx Dynamic 1,04% 3,14% -1,06% 3,10% 5,84% 29,33% -

0,95% 3,21% -1,85% 2,40% 5% 26,14% -

Lynx ESG Dynamic
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