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Globdlne trhy v poslednych tyzdnoch rastli najmdé vdaka ocakdvaniam na
zniZovanie sadzieb v USA, no sprevaddzaju ich obavy z rastuceho dlhu
technologickych firiem. ECB zdroven varuje pred moznym nadhodnotenim
technologickych akcii, Co zvysuje riziko korekcie. Trhy tak balansuju medzi
priaznivym rastovym sentimentom a zvysenou citlivostou na makro a
geopolitické signaly.

&

SwissLife

Select



lobélne akciové trhy v uplynulych dvoch
G tyzdnoch posilfiovali, taZiac z meniaceho sa

sentimentu investorov, ktori ¢oraz viac veria
v skoré zniZovanie uUrokovych sadzieb zo strany
Federalneho rezervného systému. Slabsie
ekonomické data z USA — mierny pokles
spotrebitelskych vydavkov ¢i timiaci sa trh prace —
vytvorili priestor pre ocakavania uvolnenia menovej
politiky. Reakcia bola viditelna naprie¢ regionmi:
americké indexy rastli, eurdpske akcie sa posunuli na
niekolkotyzdriové maxima a podobny trend

zaznamenali aj trhy v Azii, najma technologické tituly
v Hongkongu a Cine. Zlacnenie kapitalu ostava
hlavnym motorom dopytu po rizikovych aktivach.
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Korpordtny dlh a riziko nadmerného
financovania Al sektora

re

Popri optimizme vSak narastd vyrazna diskusia o
vyvoji na dlhopisovych trhoch, najmd v segmente
velkych technologickych spolocnosti. Tie vo velkom
emituju nové dlhopisy, aby financovali rozsiahle
investicie do infrastruktiry umelej inteligencie.
Medzi vyznamnych emitentov patria Alphabet,
Amazon, Meta ¢i Oracle. Investori vSak upozoriuju,
Zze objem dlhu rastie rychlejSie ako jeho
fundamentalne opodstatnenie. Spravcovia portfélii
zadinaju  znizovat expoziciu voli dlhopisom
s investicnym stuprfiom, pretoZe vynosy podla nich
uz nedokazu adekvitne kompenzovat riziko v
prostredi rasticej korporatnej zadlZzenosti. Hoci su
bilancie technologickych gigantov stale relativne
silné, prudky ndrast zadlZenia zvy3uje zranitelnost,
najma ak by sa ocakavané vynosy z Al projektov
nedostavili v predpokladanom rozsahu.

Varovania pred nadhodnotenim
technologickych akcii

Eurdpska centralna banka vo svojej nedavnej
financnej sprdve vyjadruje obavy tykajuce sa
nadhodnotenych cien akcii americkych
technologickych firiem. Investori podla nej kupuju
akcie ¢oraz viac pod vplyvom FOMO (Fear of Missing
Out) efektu, pricom sa vzdaluju od fundamentalnej
analyzy a nerieSia Siroké makro rizika. Technologické
firmy su sice v lepsej kondicii ako pocas dot-com éry,
no trh je silne koncentrovany a pripadna korekcia v
niekolkych velkych tituloch by mohla mat systémové
nasledky. Rizikom je aj predpoklad, Ze rast vynosov z
Al bude linedrny a stabilny — ak sa tak nestane,
sucasné valuacie mézu byt neudrzatelné.

Geopolitické a fiskdlne faktory

K pozitivnemu vyvoju na trhoch prispeli aj ndznaky
pokroku v rokovaniach o konflikte na Ukrajine, ¢o
podporilo eurdpske indexy. Naopak, neistoty okolo
fiskalnej politiky v Spojenom kralovstve sp&sobili
vykyvy na trhu libry a britskych statnych dlhopisov.
Investori pozorne sleduju aj dynamiku verejnych
financii v dalSich ekonomikach, kedZe pripadné
rozpoctové prekvapenia mozu vyrazne ovplyvnit
vynosy vlddnych dlhopisov a celkovu stabilitu
dlhopisovych trhov. Trhy tak ostavaju stale citlivé na
akékolvek makro ¢i politické impulzy, ktoré moézu
menit smer sentimentu.

Zdvery a SirSie suvislosti

Kombinacia rastového sentimentu, nadeje na
znizovanie sadzieb a silnej chuti investorov riskovat
vytvara priaznivé  prostredie  pre  akcie,
predovsetkym pre technologické a rastové tituly.
Suc¢asne vsak pribuda argumentov, Ze niektoré
segmenty trhu — najma Al a korpordtne dlhopisy
velkych technologickych firiem — nesu vyrazné rizika.
Regulatori aj analytici upozorfiujd na moznost
korekcie, ak sa sentiment zmeni alebo sa spomali
makroekonomicky rast. Investicné prostredie preto
charakterizuje vysoky potencidl vynosu, ale aj
znacna volatilita. Diverzifikacia a sledovanie kvality
aktiv sa v tomto kontexte stavaju klu¢ovymi
nastrojmi riadenia rizika.

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuju osobné investicné poradenstvo ani investicné odporucanie, ktoré by dostatocne
zohladnovalo individudlnu situaciu investora, najma v zmysle jeho finanénej situdcie ¢&i investi¢ného ciela. Spolo¢nost Swiss Life Select

Slovensko nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vzniknu ich nespravnou interpretaciou a zlym investi¢énym rozhodnutim.
Investicie v sebe nesu riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zarucena navratnost povodne investovanej
sumy. Vynosy z cennych papierov alebo inych investi¢nych nastrojov dosahované v minulosti nie su zarukou buducich vynosov.
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Vykonnost vybranych investiénych rieseni k 28.11.2025
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YTD 1Y p.a. 3Yp.a. b5Yp.a. 10Yp.a.
iShares Edge MSCI World Momentum Factor ETF 7,28% 6,47% 15,15% 11,86% 12,31%
iShares Edge MSCI World Quality Factor ETF 2,29% 0,34% 13,56% 12,10% 10,34%
iShares MSCI USA Small Cap ESG ETF 8,96% 0,75% 10,53% 8,03% 9,37%
MultiFactor ETF 10+ 6,19% 2,56% 13,10% 10,68% 10,69%
*Dynamic 10+ YTD 1Y¥p.a. 3Yp.a. b5Yp.a. 10Yp.a.
Franklin Global Growth Fund -7,25% -11,52%  2,85% 1,90% 3,61%
Fidelity Funds — Global Demographics (hedged) 7,04% 6,42% 9,75% 3,93% 6,60%
Fidelity Funds — Global Dividend Fund (hedged) 11,49% 8,57% 11,82% 8,58% 7,23%
Dynamic 10+ 3,65% 1,03% 8,09% 4,77% 5,79%
*MegaTrends ETF 15+ YTD 1Y p.a. 3Yp.a. 5Yp.a. 10Yp.a.
iShares Automation & Robotics ETF 3,74% 3,01% 14,05% 8,17% -
iShares Ageing Population ETF 12,87% 6,68% 9,32% 7,60% -
iShares Healthcare Innovation ETF 8,30% 4,80% 3,11% 0,24% -
iShares Digitalisation ETF -5,82% -8,63% 13,20% 3,52% -
MegaTrends ETF 15+ 4,77% 1,47% 9,92% 4,88% -

YTD 1Yp.a. 3Yp.a. 5Yp.a. 10Yp.a
iShares € Govt Bond 7-10yr ETF 2,41% 0,86% 2,42% -2,72% 0,12%
Allianz Euro Bond - AT 0,89% 0,67% 1,42% -2,67% -0,31%
FF - Euro Bond Fund 0,46% -0,77% 2,45% -2,65% 0,15%
FF - Euro Short Term Bond Fund 0,45% 0,46% 2,62% 0,14% 0,45%
Smart Conservative 3+ 1,05% 0,31% 2,23% -1,97% 0,10%
*Conservative ETF 5+ YTD lYp.a. 3Yp.a. 5Yp.a. 10Yp.a
iShares Euro Inflation Linked Government Bond ETF 1,71% 0,63% 1,03% 0,70% -
Amundi Index J.P. Morgan GBI Global Govies ETF -4,64% -5,20% -1,58% -3,06% -
PIMCO Emerging Markets Advantage Local Bond ETF 16,42% 14,33% 9,57% 3,38% 3,87%
PIMCO Short-Term High Yield Corporate Bond ETF 8,26% 7,90% 9,34% 5,72% 5,81%
Conservative ETF 5+ 5,44% 4,41% 4,59% 1,69% -
*Conservative 5+ YTD lYp.a. 3Yp.a. 5Yp.a. 10Yp.a
Franklin Templeton - Templeton Global Bond Fund 3,65% 0,13% -0,93% -0,37% -1,25%
Franklin Templeton - European Total Return Fund 1,16% 0,06% 3,02% -1,59% 0,58%
FF - European High Yield Fund 4,05% 4,74% 7,67% 2,63% 3,30%
FF - Global Corporate Bond Fund -2,57% -2,11% 2,55% -0,60% 1,07%
Conservative 5+ 1,57% 0,71% 3,08% 0,02% 0,92%
*BetterFuture ESG ETF 10+ YTD 1l¥p.a. 3Yp.a. 5Yp.a. 10Yp.a
iShares MSCI USA ESG Enhanced UCITS ETF 14,32% 12,29% 19,75% 12,98% -
iShares MSCI EM ESG Enhanced UCITS ETF 18,42% 18,96% 10,14% 5,28% -
iShares MSCI Europe ESG Enhanced UCITS ETF 13,99% 13,85% 11,57% 9,85% -
BetterFuture ESG ETF 10+ 15,07% 13,94% 16,19% 10,82% -
*Alternative ETF 15+ YTD 1Y p.a. 3Yp.a. 5Yp.a. 10Yp.a.
iShares Physical Gold ETC 59,51% 57,62% 33,47% 18,24% 14,49%
iShares Physical Palladium ETC 59,79% 48,58% -7,64% -9,86% 9,88%
iShares Agribusiness ETF 3,98% -1,44% -6,80% 2,22% 4,93%
iShares Physical Silver ETC 86,55% 77,76% 35,67% 18,63% 14,01%
Alternative ETF 15+ 52,46% 45,63% 13,68% 7,31% 10,83%

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuju osobné investicné poradenstvo ani investicné odporucanie, ktoré by
dostatoéne zohladrfiovalo individudlnu situaciu investora, najma v zmysle jeho finan¢nej situdcie ¢i investi¢ného ciela. Spolo¢nost
Swiss Life Select Slovensko nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vzniknd ich nespravnou interpretaciou a zlym
investicnym rozhodnutim. Investicie v sebe nesu riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zarucena
ndvratnost povodne investovanej sumy. Vynosy z cennych papierov alebo inych investi¢nych nastrojov dosahované v minulosti nie

su zarukou buducich vynosov.
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Swiss Life v médiach

Pisali o nds a citovali nads

Pozndme vitazov Forbes Growclub TOP 10. Kto sa dostal medzi slovensku
podnikatelsku elitu?

S ochladenim prichddzaju povinnosti: Toto mnohi vodiéi netusia, prist méZete o
tisice eur. Pozrite si prehlad povinnosti

Smyk na ceste preveri poistku: Kedy poméZe PZP a kedy potrebujete havarijné
poistenie?

Finanéni poradci sjednali ve 3. ¢tvrtleti produkty za vice neZ 64 miliard korun. Trh
tahly hypotéky a rostouci vyuZiti ivéri ze stavebniho spofeni

Este je ¢as vyuZit prileZitost na vyhodnu kupu nehnutelnosti

Upozornenie: Predmetné informdcie nepredstavuju osobné investicné poradenstvo ani investicné odporucanie, ktoré by
dostatoéne zohladrfiovalo individudlnu situaciu investora, najma v zmysle jeho finan¢nej situdcie ¢i investi¢ného ciela. Spolo¢nost
Swiss Life Select Slovensko nenesie zodpovednost za pripadné straty, ktoré vzniknud ich nespravnou interpretaciou a zlym
investicnym rozhodnutim. Investicie v sebe nesu riziko kolisania hodnoty investovanej sumy a vynosov z nej a nie je zarucend
ndvratnost povodne investovanej sumy. Vynosy z cennych papierov alebo inych investi¢nych nastrojov dosahované v minulosti nie
su zérukou buducich vynosov.
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