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Investicny kuriér

Situdcia na trboch v 45. tyZdni 2025

Po troch tyzdnoch rastu si trhy vzali oddych. Technologické akcie trpeli pre obavy

z vysokého ocenenia a zvysenej kontroly vydavkov na umels inteligenciu. Prdve
rastové akcie stali za rychlym rastom indexov od zaciatku aprila. Nasdaq Composite
bol na cele poklesov. Rastové akcie zaostali za hodnotovymi az o 2,88 %.



merickd vlada USA je nefunkéna najdlhsie obdobie

v histérii. Tento stav negativne ovplyviiuje sentiment

na trhu. Pocas uplynulého tyzdna sa napriklad zvysila
pozornost médii na dosledky odstavky vlady, a to najmi po
tom, ¢o Federalna leteckd sprava nariadila leteckym spoloc-
nostiam obmedzit pocet letov pre problémy s personilom
riadiacim letovi prevadzku. Zvy$ovali sa tiez obavy z pretr-
vévajlceho nedostatku Statistik a mozného vplyvu odstavky
na rast HDP.

Prebiehajtica odstavka vlidy obmedzuje zverejiiovanie ofi-
cidlnych tidajov. Investori sa tak sustredili na spravy zo
stikromného sektora. Spolo¢nost ADP ozndmila obrat po
dvoch mesiacoch poklesu, ked zamestnavatelia vytvorili

42 000 pracovnych miest. Rast zamestnanosti viak nebol
plosny —v sluzbéch a informa¢nom sektore sa poéty pracov-
nych miest znizovali uz treti mesiac po sebe, pri¢om rast
miezd sa nezmenil. Podla spolo¢nosti Challenger zamestna-
vatelia do oktébra zrusili 1,1 mil. pracovnych miest, ¢o je
medziro¢ny ndrast o 65 % a o 44 % viac nez za cely rok 2024.
Oktébrovych prepastani bolo najviac od roku 2003. Podla
Institdtu pre riadenie dodavok (ISM) sa ekonomicka aktivita
v sektore sluzieb vrétila k rastu. Nové objednavky dosiahli
najvy$$iu Grovenl za 12 mesiacov. Rast hldsilo 11 odvetvi.
Vyrobny sektor viak klesol uz 6smy mesiac v rade. Univerzita
v Michigane hldsi pokles spotrebitelskej dovery na najnizsiu
hodnotu od rekordného minima v jini 2022. Pokles sposo-
bilo najméi zhorSenie osobnej finanénej situdcie 0 17 % a
zhor$enie o¢akdvanych podnikatelskych podmienok v nasle-
dujticom roku o 11 %. Za hlavny doévod poklesu bola
oznacend obava z vlidnej odstavky. Inflacné o¢akavania na
najbliz3i rok vzréstli z 4,6 % na 4,7 %.

Statne dlhopisy priniesli zhodnotenie, ked vynosy kratko- a
strednodobych splatnosti vo vieobecnosti klesli, zatial ¢o
dlhodobé mierne vzrastli. High Yield dlhopisy klesli pre
zvySend averziu k riziku pre vyvoj na akciovom trhu.

Europa

STOXX Europe 600 klesol o 1,24 % aj pre obavy z nadhodno-
tenia akcif sdvisiacich s umelou inteligenciou. Klesli vietky
hlavné akciové indexy.

Bank of England ponechala svoju hlavna drokovi sadzbu na
arovni 4,0 % po hlasovani s vysledkom pit ku Styrom. Aj
preto sa posilnili ocakdvania decembrové zniZenie sadzieb.

Svédska centrilna banka Riksbank ponechala zdkladna
arokova sadzbu na 1,75 % a Norges Bank ponechala hlavn
sadzbu na 4,0 %. Z oboch bank bolo pocut, Zze sadzby
»potrvaju este nejaky cas®.

Maloobchodné trzby v eurozéne medzimesacne klesli
00,1 %, ¢o znamena treti mesiac poklesu po sebe. Trh
pritom ¢akal narast 0 0,3 %.
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Trend v sektore nemeckej vyroby zostava slaby. Priemyselni
produkcia vzrastla medzimesacne o 1,3 %, no zaostala za oca-
kavaniami na trovni 3 %. Objednavky sa sice zvysili o 1,1 %,
no v trefom Stvreroku klesli o 3,0 %.

Polska centralna banka podla o¢akavani znizila referen¢nt
sadzbu o 25 bodov na 4,25 %. Islo o piate zniZenie sadzieb
v tomto roku.

Japonsko

Akciové trhy pocas tyzdna klesli - Nikkei 225 0 4,07 % a
TOPIX 0 0,99 %. Do neddvnych maxim ich dostali akcie
technologickych spolo¢nosti stvisiacich s Al a velkych
vyrobcov ¢ipov. Investori viak zacali pochybovat o udrza-
telnosti rastu a rozhodli sa realizovat zisky, ¢o podporilo
dopyt po bezpeénejsich aktivach.

Vynos 10-ro¢nych Statnych dlhopisov vzrastol na 1,68 %,
najmi v doésledku ocakdvani z dalieho sprisfiovania menovej
politiky. BoJ zd6raznuje, Ze o dalSom zvySeni sadzieb rozhod-
ne najmi vyvoj miezd. Nomindlne mzdy medziro¢ne vzrastli
01,9 %, redlne mzdy vSak klesli deviaty mesiac po sebe.
Japonsko stile nedosiahlo udrzatelny a stabilny rast cien
sprevidzany silnym rastom miezd. Navrh fiskdlneho
stimula¢ného balicka na podporu prijmov domacnosti,
spotrebitelskej dovery a ekonomiky sa o¢akéva tento mesiac.

v
Cina

Akciové trhy po uvolneni obchodného napitia mierne
vzrastli. Nalada sa zlepsila po dosiahnuti jednoro¢ného pri-
meria v obchodnom spore po stretnuti prezidentov USA a
Ciny. Stretnutie malo pozitivny tén, avéak summit priniesol
len malo konkrétnych vysledkov. Klaé¢ovym posolstvom pre
investorov je skor vyrazny pragmatizmus, ktory na stretnuti
prevladal — krajiny sa prispdsobuji meniacemu sa svetu,
obchodujti tam, kde mézu, a zabezpecuju sa tam, kde musia.
V dlhodobom horizonte vSak pokracujica strategicka rivalita
zostava zdkladnym faktorom, ktory sa moze prejavit aj

v oblastiach mimo obchodu.

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuju osobné investicné poradenstvo ani investicné odporucanie, ktoré by dostatocne
zohladnovalo individualnu situdciu investora, najma v zmysle jeho finanénej situdacie ¢i investiéného ciela. Spolo¢nost Swiss Life Select Slovensko
nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vzniknu ich nespravnou interpretaciou a zlym investi¢nym rozhodnutim. Investicie v sebe nesu
riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zarucena navratnost pdvodne investovanej sumy. Vynosy z cennych papierov
alebo inych investi¢nych nastrojov dosahované v minulosti nie su zarukou buddtcich vynosov.
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Vykonnost'vybranych investi¢nych riesenk 8.11.2025 Select
YTD 1Yp.a. 3Yp.a. SYp.a. 10Yp.a.
iShares Edge MSCI World Momentum Factor ETF 4,84% 5,86% 14,23% 11,34%  12,34%
iShares Edge MSCI World Quality Factor ETF -0,99% -1,28% 13,13% 12,21%  10,17%
iShares MSCI USA Small Cap ESG ETF 4,37% -0,85% 9,80% 9,28% 8,92%
MultiFactor ETF 10+ 2,76% 1,29% 12,41% 10,95% 10,49%
*Dynamic 10+ YTD 1Yp.a. 3Yp.a. SYp.a. 10Yp.a.
Franklin Global Growth Fund -6,78% -7,71% 4,02% 2,37% 3,80%
Fidelity Funds - Global Demographics (hedged) 6,70% 4,69% 11,11% 4,68% 6,64%
Fidelity Funds - Global Dividend Fund (hedged) 9,30% 7,30% 12,13% 9,12% 7,14%
Dynamic 10+ 2,97% 1,34% 9,03% 5,36% 5,84%
*MegaTrends ETF 15+ YTD 1Yp.a. 3Yp.a. SYp.a. 10Yp.a.
iShares Automation & Robotics ETF 3,84% 5,98% 15,14% 9,19% -
iShares Ageing Population ETF 7,57% 4.62% 7,80% 8,13% -
iShares Healthcare Innovation ETF -0,83% -2,96% 0,34% -1,28% -
iShares Digitalisation ETF -5,14% -0,89% 14,51% 4,28% -
MegaTrends ETF 15+ 1,36% 1,69% 9,45% 5,08% -
YTD 1Yp.a. 3Yp.a. SYp.a. 10Yp.a.
iShares € Govt Bond 7-10yr ETF 2,12% 2,49% 3,20% -2,77% 0,32%
Allianz Euro Bond - AT 0,92% 2,28% 2,37% -2,61% -0,19%
FF - Euro Bond Fund 0,00% 0,20% 3,56% -2,64% 0,24%
FF - Euro Short Term Bond Fund 0,31% 0,70% 3,14% 0,14% 0,48%
Smart Conservative 3+ 0,84% 1,41% 3,07% -1,97% 0,21%
*Conservative ETF 5+ YTD 1Yp.a. 3Yp.a. S5Yp.a. 10Yp.a.
iShares Euro Inflation Linked Government Bond ETF 1,56% 1,36% 1,77% 0,95% -
Amundi Index J.P. Morgan GBI Global Govies ETF -4,65% -3,20% -1,20% -3,13% -
PIMCO Emerging Markets Advantage Local Bond ETF 14,98% 11,56% 9,79% 3,38% 3,72%
PIMCO Short-Term High Yield Corporate Bond ETF 7,29% 7,08% 9,61% 6,01% 5,50%
Conservative ETF 5+ 4,80% 4,20% 4,99% 1,80% -
*Conservative 5+ YTD 1Yp.a. 3Yp.a. SYp.a. 10Yp.a.
Franklin Templeton - Templeton Global Bond Fund 4,26% 1,72% -0,91% -0,45% -0,99%
Franklin Templeton - European Total Return Fund 1,16% 1,49% 3,85% -1,32% 0,69%
FF - European High Yield Fund 4.17% 5,36% 8,83% 3,24% 3,30%
FF - Global Corporate Bond Fund -2,50% -0,55% 3,38% -0,40% 1,26%
Conservative 5+ 1,77% 2,00% 3,79% 0,27% 1,06%
*BetterFuture ESG ETF 10+ YTD 1Yp.a. 3Yp.a. S5Yp.a. 10Yp.a.
iShares MSCI USA ESG Enhanced UCITS ETF 11,20%  9,89% 20,07%  13,26% -
iShares MSCI EM ESG Enhanced UCITS ETF 18,56%  17,33%  10,18%  5,31% -
iShares MSCI Europe ESG Enhanced UCITS ETF 11,77% 12,24% 12,46% 11,03% -
BetterFuture ESG ETF 10+ 12,78% 11,85% 16,57% 11,22% -
*Alternative ETF 15+ YTD 1Yp.a. 3Yp.a. S5Yp.a. 10Yp.a.
iShares Physical Gold ETC 53,76% 49,36% 33,60% 15,52%  13,74%
iShares Physical Palladium ETC 53,46% 40,46% -10,29% -10,79%  8,40%
iShares Agribusiness ETF 1,77% -0,27% -7,06% 3,74% 4,74%
iShares Physical Silver ETC 67,70%  54,25%  32,44%  13,24% 12,05%
Alternative ETF 15+ 4417% 35,95% 12,17% 5,43% 9,73%

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuju osobné investicné poradenstvo ani investicné odporucanie, ktoré by dostatocne
zohladnovalo individudInu situaciu investora, najma v zmysle jeho financ¢nej situécie ¢i investi¢ného ciela. Spolo¢nost Swiss Life Select Slovensko
nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vzniknu ich nespravnou interpretaciou a zlym investi¢nym rozhodnutim. Investicie v sebe nesu
riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zaru¢ena navratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z cennych papierov

alebo inych investi¢nych nastrojov dosahované v minulosti nie st zarukou budtcich vynosov.
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Swiss Life v médidch
Pisali 0 nds a citovali nds v 45. tyzdni 2025

Stret so zverou méZe vyjst draho. Co dostanete z PZP a o z havarijného poistenia?

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuju osobné investicné poradenstvo ani investicné odporucanie, ktoré by dostatocne
zohladnovalo individudInu situaciu investora, najma v zmysle jeho financ¢nej situécie ¢i investi¢ného ciela. Spolo¢nost Swiss Life Select Slovensko
nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vzniknu ich nespravnou interpretaciou a zlym investi¢nym rozhodnutim. Investicie v sebe nesu
riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zaru¢ena navratnost pévodne investovanej sumy. Vynosy z cennych papierov
alebo inych investi¢nych nastrojov dosahované v minulosti nie st zarukou budtcich vynosov.
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