= EURIZON

ASSET MANAGEMENT

Viyhody dlhopisovych podielovych fondov

12.3.2024



EURIZON

Vyvoj makroekonomického obrazu a vyhlad na financné trhy o b e

V suvislosti s o¢akavanym zniZzovanim drokovych sadzieb zo strany hlavnych centralnych bank, kratke a stredné Casti vynosovej krivky st povazované za pritazlivé
tak z hladiska kupdnovych tokov, ako aj potencialnych kapitalovych ziskov, ked' centralne banky za¢nu cyklus uvolfiovania menovej politiky. Okrem toho, dlhodobé
sadzby na sucasnej Grovni ponukaju investorom pohodint ,poistku” proti riziku vyraznejSieho spomalenia ekonomického rastu. Je potrebné zdéraznit, Zze podla
zakladného scenara, perspektiva pokracujuceho ekonomického cyklu so stabilizovanou inflaciou a postupnym poklesom sadzieb predstavuje pozitivnu premennu
nielen pre trhy Statnych dlhopisov, ale aj pre ostatné triedy aktiv, ktoré implikuju vyssie riziko, ako su dlhopisy so spreadom a akcie.

Zakladny scenar, ktory sa postupne napliia na globalnej tGrovni, predstavuje priaznivé prostredie pre dlhopisy. Hlavnou témou naviazanou na monetarnu politiku
uz nie je diskusia centralnych bank ¢i znizit Urokové sadzby, ale nacasovanie ich krokov. Ocakavania v tomto zmysle sU vystizne reprezentované krivkami
jednorocnych forwardovych sadzieb, ktoré uz teraz pocitaju s vyraznym poklesom vynosov.
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Aktivna a profesionalna sprava portfélia

Vyvoj na finanénych trhoch je ovplyvneny mnohymi faktormi, ktoré v r6znej miere v priebehu ¢asu mézu ovplyvnit celkovd vykonnost investicii. Napriklad v suc¢asnej
faze zohravaju zakladnu ulohu predstavy o budidcom pohybe urokovych sadzieb. Podielovy fond zabezpecuje reakciu portfélio manazéra na vzniknutu situaciu a
teda schopnost prispdsobit portfélio vyvoju makroekonomického obrazu, éo najlepsie vyuzit prileZitosti a zmiernit rizika. Pokial ide napriklad o investovanie
do dlhopisov, podielové fondy umoziiuji aktivne riadenie duracie a pozicii pozdiz vynosovej krivky a mézu vyuzivat derivatové nastroje, ktoré chrania vykonnost
a znizuju riziko v urcitych fazach trhu.

Zaujimavym aspektom, ktory treba v sic¢asnej faze zvézit je skutoénost, Zze podielové fondy mdzu udrZiavat durdciu v éase konstantnu, pricom duracia jednotlivych
(individudlnych) cennych papierov sa s bliziacim datumom ich splatnosti postupne znizuje. Okrem toho je déleZitym aspektom, Ze emisie dlhopisov, ku ktorym
ma retailovy klient pristup, tvoria velmi maly segment investovatelného univerza dostupného pre profesionalneho investora (napr. fondu).
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TaktieZ diverzifikacia, ktord pontka podielovy fond, zniZuje volatilitu investicie a predstavuje priaznivejsi profil rizika/vynosu ako v pripade
drzby velmi obmedzeného poctu cennych papierov, v mnohych pripadoch reprezentujucich jedného emitenta.

Daldou vlastnostou podielovych fondov je konzistentné a okamiité reinvestovanie kupénov v portféliu. Dlhopisy vyplacaju kupény, ktoré sa musia v podielovom
fonde plne reinvestovat v zaujme zachovania rovnakého vynosu do splatnosti prezentovaného pri emisii. AvSak u individualnych retailovych investorov sa tento
mechanizmus takmer nikdy nepouziva, preto bude vynos do splatnosti nevyhnutne nizsi, ako sa uvadza pri emisii dlhopisu.

Coupon reinvestment: an example considering a 10Y BTP that
pays out an annual coupon of 4.25%
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Priklad znazorneny v grafe ukazuje, Ze neschopnost priamo reinvestovat hodnotu kupénu do cenného papiera s podobnym vynosom znamena stratu pocas 10-
rocnej existencii dlhopisu pouZitého na analyzu aZ o viac ako 6%. V pripade podielovych fondov je reinvesticia kupénovych tokov prave tym faktorom, ktory
umoziuje dosiahnut maximalny potencialny vynos z dlhopisov, pricom vykonnost zvy€ajne prevysuje priemerné zhodnotenie v danej triede aktiv.

Vseobecné upozornenie:

Tento material sluzi 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 fou povazovanych za déveryhodné. Tu uvedené informacie odrazaju
nazory platné v Case ich vydania, a preto ako také mézu byt zmenené. Tento dokument nepredstavuje propagéciu konkrétneho podielového fondu, reklamny dokument,
marketingovl komunikaciu, ani ako dokument, ktorého predmetom je ponuka podielovych listov alebo vyzva na prijatie Ziadosti o vydanie podielovych listov. Pre vylucenie
pochybnosti plati, Ze autor tohto dokumentu, ani osoba zverejriujica tento dokument nezodpovedaju za financéné straty sp6sobené rozhodnutim investora investovat svoje periazné
prostriedky do jedného alebo viacerych podielovych fondov na zaklade 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 zaru€ena navratnost povodne investovanej sumy.




