
*Poznámka: Graf znázorňuje vývoj ilustratívnej hodnoty pravidelnej investície 100 EUR mesačne. V ilustratívnej výkonnosti portfólií nie sú započítané
vstupné poplatky, výkonnostný poplatok portfólia a poplatok za obhospodarovanie portfólia.
Minulá výkonnosť týchto tried nie je zárukou budúcej výkonnosti.

Portfólio 1 mesiac 3 mesiace 6 mesiacov 1 rok 2 roky p.a. 3 roky p.a.
Od založenia

p.a.
1.10.2019

Konzervatívne 2,16% 3,07% 5,53% 9,01% 2,92% 3,95% 1,74%

Balancované 3,82% 5,69% 8,90% 15,18% 8,06% 8,63% 6,52%

Dynamické 5,12% 8,33% 12,05% 20,93% 12,46% 12,36% 10,31%

Akciové 6,58% 11,08% 2,44% 27,23% 17,16% 16,21% 13,55%



*Poznámka: Graf znázorňuje vývoj ilustratívnej hodnoty jednorazovej investície 100 EUR. V ilustratívnej výkonnosti portfólií nie sú započítané vstupné
poplatky, výkonnostný poplatok portfólia a poplatok za obhospodarovanie portfólia.
Minulá výkonnosť týchto tried nie je zárukou budúcej výkonnosti.

Portfólio 1 mesiac 3 mesiace 6 mesiacov 1 rok 2 roky p.a. 3 roky p.a.
Od založenia

p.a. 
1.10.2019

Konzervatívne 2,16% 2,49% 5,83% 9,15% 4,39% -1,03% 0,85%

Balancované 3,82% 4,28% 8,69% 15,79% 8,78% 2,78% 5,51%

Dynamické 5,12% 6,31% 10,99% 21,59% 12,09% 5,59% 9,22%

Akciové 6,58% 8,40% 13,81% 27,93% 15,46% 8,17% 12,19%



Odporúčaný investičný horizont 3 roky a viac 5 rokov a viac 10 rokov a viac 10 rokov a viac

Stratégia

Pomer dlhopisov a akcií

Rizikový profil (SRI)
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Tretí štvrťrok tohto roka priniesol zvýšenú volatilitu, najmä v reakcii na slabšie údaje z amerického trhu práce. Miera nezamestnanosti v treťom štvrťroku 

vzrástla nad 4 % a dosiahla najvyššiu úroveň od roku 2021. V dôsledku toho investori začali očakávať rýchlejšie znižovanie sadzieb, čo na konci štvrťroka 

potvrdila americká centrálna banka (Fed), ktorá začala cyklus uvoľňovania menovej politiky. Okamžite pristúpila k drastickejšiemu zníženiu, ako sa 

očakávalo, o 50 bázických bodov. Výhľad rýchlejšieho znižovania sadzieb a pokračujúceho hospodárskeho rastu spolu s inak stále silnými ziskami 

spoločností však v dôsledku toho upokojil obavy, pričom index S&P 500 v treťom štvrťroku získal 5,8 %. Európsky trh, reprezentovaný indexom MSCI 

Europe, si za rovnaké obdobie pripísal 2,4 %, pričom britské akcie okrem iného rástli pomalším tempom a pokračujúci pokles v automobilovom sektore 

mal negatívny vplyv aj na rozvoj regiónu. Index rozvíjajúcich sa trhov MSCI si počas tretieho štvrťroka pripísal 8,8 %, najmä vďaka ohláseným vládnym 

opatreniam na podporu ekonomiky v Číne. Na konci obdobia z toho profitovali najmä čínske akcie, ale pozitívny sentiment sa preniesol aj na ďalšie trhy 

v regióne. Výnosová krivka amerických dlhopisov nadobudla ku koncu štvrťroka výrazne strmší tvar, čo bolo spôsobené odlišnou reakciou jej krátkeho a 

dlhého konca na začiatok cyklu znižovania sadzieb amerického Fedu. Zatiaľ čo krátky koniec krivky zodpovedá ďalšiemu poklesu sadzieb, od polovice 

mesiaca začal dlhý koniec zohľadňovať riziko vyššej inflácie spôsobenej uvoľnenejšou menovou politikou v strednodobom a dlhodobom horizonte. 

Desaťročný dlhopis tak v polovici septembra dosiahol minimálny výnos 3,6 %, potom sa vrátil na 3,8 %, len mierne pod hodnotou zo začiatku mesiaca, 

pričom krátky koniec pomerne výrazne klesol. Krátky koniec výnosovej krivky by mal zostať ukotvený vývojom sadzieb Fedu, a preto by sa mal 

pohybovať podľa vývoja očakávaní trhu týkajúcich sa konečnej hodnoty Fedu v tomto cykle a čiastočne aj tempa ďalšieho znižovania sadzieb. Na dlhom 

konci krivky bude hrať úlohu oveľa širšia škála faktorov. Medzi najdôležitejšie budú patriť dlhodobé inflačné očakávania a to, ako budú jednotlivé zložky 

trhu reagovať na rastúci americký štátny dlh. 

Akciové

V reakcii na pretrvávajúci optimizmus ohľadom ďalšieho ekonomického vývoja sa podiel akciovej časti v portfóliu mierne zvýšil na úroveň neutrálnej 

váhy. Do nášho portfólia sme novo pridali ETF Amundi Russell 2000, ktorý tvoria akcie menších amerických spoločností. Podľa nášho názoru by im malo 

viac prospieť znižovanie úrokových sadzieb a postupné vyrovnávanie rastu miery ziskovosti na americkom trhu. Na druhej strane, po nadpriemernom 

raste počas 3. štvrťroka sme dosiahli zisk v prípade dlhopisových investícií a kompletne sme predali Xtrackers II Global Government Bond ETF z portfólia.

Dynamické

V reakcii na pretrvávajúci optimizmus ohľadom ďalšieho ekonomického vývoja sa podiel akciovej časti v portfóliu mierne zvýšil na úroveň neutrálnej 

váhy. Do nášho portfólia sme novo pridali ETF Amundi Russell 2000, ktorý tvoria akcie menších amerických spoločností. Podľa nášho názoru by im malo 

viac prospieť znižovanie úrokových sadzieb a postupné vyrovnávanie rastu miery ziskovosti na americkom trhu. Na druhej strane, po nadpriemernom 

raste počas 3. štvrťroka, kedy sme dosiahli zisk v investíciách do dlhopisov, sme znížili váhu Xtrackers II Global Government Bond ETF. 

Balancované

V reakcii na pretrvávajúci optimizmus ohľadom ďalšieho ekonomického vývoja sa podiel akciovej časti v portfóliu mierne zvýšil na úroveň neutrálnej 

váhy. Do nášho portfólia sme novo pridali ETF Amundi Russell 2000, ktorý tvoria akcie menších amerických spoločností. Podľa nášho názoru by im malo 

viac prospieť znižovanie úrokových sadzieb a postupné vyrovnávanie rastu miery ziskovosti na americkom trhu. Na druhej strane sme vzhľadom na 

očakávaný ďalší pokles krátkodobých úrokových sadzieb kompletne predali Xtrackers II EUR Overnight Rate Swap ETF z nášho portfólia, ktorý sleduje 

výkonnosť vkladu s krátkodobou úrokovou sadzbou v eurách. 

Konzervatívne

V reakcii na pretrvávajúci optimizmus ohľadom ďalšieho ekonomického vývoja sa podiel akciovej časti v portfóliu ďalej mierne zvýšil na úroveň 

neutrálnej váhy, a to prostredníctvom globálneho indexu rozvinutých akciových trhov Amundi MSCI World ETF. Na druhej strane sme vzhľadom na 

očakávaný ďalší pokles krátkodobých úrokových sadzieb znížili váhu ETF Xtrackers II EUR Overnight Rate Swap v portfóliu, ktorý sleduje výkonnosť 

depozitu úročeného krátkodobou sadzbou v eurách.
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