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Udalosti ostatnych tyzdinov a makroekonomicky pohlad

Scenar na rok 2023 sa neustale vyvija: finanéné trhy zazili fazy volatility vyvolané napatim v medzinarodnom bankovom systéme, ktorého epicentrom boli niektoré
regionalne banky v Spojenych statoch (Silicon Valley Bank, Signature Bank a First Republic Bank) a Credit Suisse v Eurdpe. Centralne banky a regulaéné organy v
Spojenych statoch ako aj v eurozdne a Spojenom kralovstve rychlo a efektivne zasiahli, aby zabranili Sireniu krizy: odteraz centralne banky nebudu sledovat jediny
ciel, ktorym je zniZzovanie inflacnych tlakov, ale zavedu aj vSetky potrebné opatrenia na podporu stability finanéného systému, aby zabranili vzniku podmienok pre
“pInohodnotné” problémy v bankovom sektore systémového charakteru.

V stcasnosti je zakladny scenar stale ,makké pristatie” ekonomiky s uvolnenim inflacnych tlakov sprevadzanym len miernym oslabenim ekonomického rastu. Tento
scenar sa naplni o to pravdepodobnejsie, ak centralne banky rychlo zmenia svoje nastavenie monetarnej politiky v pripade naznakov prilis prudkého spomalenia
ekonomiky alebo signdlov o mozZnych finanénych problémoch, ako sa to nedavno stalo v bankovom sektore.

Aké prileZitosti mdze pontknut dlhopisovy trh

Pri tychto Urokovych sadzbéch a Urovniach ocenenia cennych papierov ponuka dlhopisova zlozka pritazlivé vynosy, ¢o umoziiuje zostavenie portfélii s atraktivhou
ocakavanou vynosnostou.

Statne dlhopisy

Statne dlhopisy mozu taZit zo scendra postupného poklesu inflacie, ako aj zo scendra, ktory predpoklada silnejsiu nez oéakavanu recesiu. Vynosy su najvysiie za
viac ako 10 rokov a ponukaju ochranu v pripade naplnenia nepriaznivych scendrov; okrem toho su redlne vynosy oCistené o ocakavanu inflaciu kladné a na
atraktivnych Urovniach.

Vynos do splatnosti (2 a 10 rocné dlhopisy)

2 year governmentbonds: yield to maturity 10 year government bonds : yield to maturity




= EURIZON

Dlhopisové trhy rozvijajucich sa krajin ASSET MANAGEMENT
V roku 2023 su rozvijajuce sa trhy vo vyhode oproti vyspelym krajindm: je to preto, Ze rozdiel v ekonomickom raste medzi rozvijajucimi a vyspelymi krajinami sa
vdaka restartu cinskej ekonomiky opat zvacsuje. Inflacia pomerne rychlo klesa, rovnako ako nutnost vysokych sadzieb a restriktivnej menovej politiky. Vynosy
ponukané touto triedou aktiv sa zdaju byt pritazlivé: ide vsak o investicie do dlhopisov vydanych krajinami, ktoré predstavuju vysoku Uroven rizika. Ak sa sadzby
vratia na nulu alebo zostanu na drovni 3 % — 5 %, dlhopisy rozvijajucich sa krajin budu mat priazniva poziciu na to, aby priniesli zaujimavé zhodnotenie.

Rast redlneho HDP (rozvinuté a rozvijajuce sa krajiny)

Real GDP grow th (source IVF)

emerging countries

developed countries

Dlhopisy s kreditnym spreadom

Pri tejto triede aktiv sa potvrdzuje urcita opatrnost, pricom sa uprednostiuju firemné dlhopisy z investi¢ného stupria a dlhopisy rozvijajucich sa krajin. Pohlad na
dlhopisy “high-yield” (neinvesti¢ny stuperi) zostava opatrny, najma na americkom trhu. Nasledujuci graf znazorruje vynos do splatnosti firemnych dlhopisov v EUR.
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Vseobecné upozornenie:

Tento materidl slizi vyhradne na Ucely vzdeldvania a prehlbovania vedomosti investorov v oblasti vyvoja finanénych trhov a investovania do podielovych fondov.
Informacie uvedené v tomto dokumente boli zostavené spolo¢nostou Eurizon Capital SGR S.p.A., Taliansko (,,EC SGR“) zo zdrojov fiou povazovanych za déveryhodné.
Tu uvedené informdcie odrazaju nazory platné v ¢ase ich vydania, a preto ako také mozu byt zmenené. Tento dokument nepredstavuje propagaciu konkrétneho
podielového fondu, reklamny dokument, marketingovi komunikdciu, ani ako dokument, ktorého predmetom je ponuka podielovych listov alebo vyzva na prijatie
Ziadosti o vydanie podielovych listov. Pre vyliéenie pochybnosti plati, Ze autor tohto dokumentu, ani osoba zverejiiujica tento dokument nezodpovedaju za finanéné
straty spOsobené rozhodnutim investora investovat svoje pefiazné prostriedky do jedného alebo viacerych podielovych fondov na zéklade alebo v suvislosti s tymto

dokumentom. S investovanim do podielovych fondov je spojené aj riziko. Hodnota investicie moze rast, stagnovat alebo aj klesat a nie je zarucena néavratnost
povodne investovanej sumy.




