Investicny sprievodca jul 2024

Trhy pokracuju v rastoch
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INFLACIA, CENTRALNE BANKY A UROKY

Datum zasadnutia

Centralna banka

Vysledok zasadnutia

Nova sadzba

5.6. Bank of Canada ZniZenie sadzieb 0 0,25 4,75
6.6. European Central Bank  ZniZenie sadzieb 0 0,25 4,25
20.6. Swiss National Bank ZniZenie sadzieb 0 0,25 1,25
27.6. CNB ZniZenie sadzieb 0 0,50 4,75



HISTORICKY VYKON S&P 500

POCAS PRVYCH DVOCH ROKOV BYCICH TRHOV

Historical S&P 500 Cumulative Performance During First Two Years of Bull
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Bull Market Start Date

Priemerny vykon: 54.9 %
Aktualny by¢i trh (zaciatok 12. oktobra 2022): 40.9 %

KLUCOVE POZNATKY

1

Pod historickym priemerom
Aktudlny byci trh s kumulativhym
vykonom 40.9 % je pod historickym

priemerom 54.9 %. To naznacuje,
Ze rast v su¢asnom obdobi nie je taky
vyrazny ako v minulosti.

. Porovnanie historickych trhov

Najvykonnejsi trh: 3/23/2020 s 88.7 %
Najnizsi vykon: 10/11/1990 s 34.7 %

. Délezitost sledovania trendu

Historicky vykon nam ukazuje, zZe bycie
trhy maju réznu intenzitu rastu. Preto je
dolezité sledovat dalsie indikatory a
faktory, ktoré mozu ovplyvnit vyvoj trhov.



DLHODOBY
VYHLAD

BYCi TRH

Stabilita a rast

Aj ked' aktualny vykon je pod priemerom, je délezité mat’
na pamati, Ze trhy maju tendenciu sa zotavovat a rast

v dlhodobom horizonte.

Strategické investovanie
Pre investorov je dolezité dodrziavat dlhodobu investi¢nu
stratégiu a nenechat sa ovplyvnit kratkodobymi vykyvmi.
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BYCi TRH

@ Byci trh je situacia, ked trhy rasta dihsiu dobu, ale tento
rast je zvy€ajne stabilny a menej dramaticky.

DYNAMIKA @ Nizka volatilita
BYCIEHO TRHU « Pogas prvého polroka tohto roka do$lo v dolarovom
vyjadreni k dennému rastu indexu o viac ako 1 % len
Strnastkrat.

* Trh vyrastol o 2 % za den len raz.
* Pokles 0 1 % nastal sedemkrat.

~ Elite
il weain Management



POROVNANIE

S MEDVEDIM
TRHOM

VyssSia volatilita

V medvedom trhu st denné pohyby na trhoch vyrazne vyznamnejsie
a emocionalne narocnejsie.

Napriklad minuly rok bol plny vyraznych dennych zmien.

KLUCOVE POZNATKY

1. Stabilita bycieho trhu: SkutoCny by¢i trh je pomerne "nudny"
v tom zmysle, Ze nedochadza k prudkym dennym pohybom.

2. Emocionalna naroénost medvedieho trhu: Medvedi trh

prinasa vyssiu volatilitu a je emocionalne narocnejsi pre
investorov.

3. Vyuzitie suc¢asného rastu: V su¢asnom by¢om trhu by investori

mali vyuzit stabilitu a pripravit sa na budice zmeny, vratane
mozného prichodu medvedieho trhu.
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ZAVER

Uzivanie si bycieho trhu
Sucasny byc¢i trh prinasa stabilny rast, ¢o je prilezitost
pre investorov.

Priprava na buducnost
Investori by mali byt pripraveni na budice zmeny, vratane
mozného medvedieho trhu.

Aktualny byé¢i trh vykazuje nizsi rast v porovnani

s historickym priemerom, ¢o v§ak nemusi byt dévodom
na paniku. DIhodobé investovanie a sledovanie trhovych
trendov zostavaju klu¢ovymi faktormi pre uspesné
investicné rozhodnutia.
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KONSOLIDACIA AKCIOVYCH
TRHOV V ROKU 2024

Market gains are more evenly spread so far this year
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Vyvoj akciovych trhov

» Akciové trhy su tento rok konzistentné
a vykazuju rovnomerné rozlozenie
rastu.

* Zatial' Co v roku 2023 bol medzi
vykonnostou akciovych trhov
vyznamny rozdiel, v roku 2024
sledujeme rastovy trend naprie¢ trhmi.

KLUCOVE POZNATKY

1. Konzistentny rast
V roku 2024 sledujeme rastovy trend
naprie¢ vSetkymi hlavnymi trhmi.
2. ZlepSenie vykonnosti
Zatial' ¢o v roku 2023 bol znaény rozdiel vo
vykonnosti (od -13.8% po +53.8%), v roku
2024 je rozptyl uzsi (od 5.2% do 13.3%).
3. Stabilizacia trhov
Akciové trhy sa postupne stabilizuju
a konsoliduju.
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KONSOLIDACIA AKCIOVYCH
TRHOV V ROKU 2024

Market gains are more evenly spread so far this year
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Dlhodoby vyhlad
Stabilizacia a konzistentny rast
naznacuju pozitivny vyhlad pre
akciové trhy v roku 2024.

Investicné odporucanie
Pokracovanie v sledovani trendov
a zameranie sa na diverzifikaciu
portfélia.
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KLESAJUCA PRAVDEPODOBNOST

Vyznamny pokles
RECESIE pravdepodobnosti recesie:

The consensus probability of a recession in Europe, UK, and the US has declined significantly in recent months

« EU (modra)
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KLESAJUCA PRAVDEPODOBNOST CLUEOVE POZNATKY
RECESIE 1. Stabilizacia ekonomik

éiroky konsenzus, Zze pravdepodobnost
recesie klesa, prispieva k upokojeniu
investicného prostredia.

N o o , 2. Pozitivny vplyv na trhy
The consensus probability of a recession in Europe, UK, and the US has declined significantly in recent months 0z ) .
’ Klesajuca pravdepodobnost recesie
% Probability of recession within the next 12 months % pOderUje pozitivny VYVOj akciovych trhov
100 _ N el ET e 1S Sl 100 a zvySuje dbveru investorov.
90 —' H
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ZAVER
* Dlhodoby vyhlad
Klesajuca pravdepodobnost recesie
naznacuje zlepSenie ekonomickych
podmienok a stabilizaciu trhov.
 Investi¢né odporucanie
10 Vzhl'adom na klesajucu pravdepodobnost
e recesie je vhodné pokracovat v
dlhodobych investiCnych stratégiach a

zameriavat sa na diverzifikaciu
portfélia.
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SUCASNY RAST TECHNOLOGICKYCH
AKCIi NIE JE BUBLINA

Exhibit 20: During the tech bubble stock prices clearly decoupled
from fundamentals, a phenomenon we have yet to see recently

Nasdag 100 vs S&P 500 - earnings & performance
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Technologické akcie a ich fundamenty

« Velkl pozornost na seba strhavaju technologické
spolo¢nosti, ktoré sa v poslednej dobe zasluzili
0 vacsinu ziskov na akciovom trhu.

« Vykonnost tychto spolo¢nosti je podporena
zodpovedajucim rastom ziskov, o naznacuje,
Ze sucasny rast cien sa vel'mi liSi od dot-com bubliny
z prelomu tisicrocCia.

» NDX Earnings % of SPX Earnings (tmavomodra)
Zisky spolocnosti v indexe Nasdaqg 100 ako percento
ziskov spolo¢nosti v indexe S&P 500.

* NDX vs. SPX (svetlomodra, prava os)
Porovnanie vykonnosti indexov Nasdaq 100 a S&P 500.

» Dot-com bublina (€erveny kruh)
V rokoch 1998-2000 sa ceny akcii Nasdaq vyrazne
oddelili od fundamentov, ¢o viedlo k bubline.

» Suéasny stav (zeleny kruh)
Dnes je spojenie fundamentov a cien technologickych
akcii ovel'a pevnejSie.



SUCASNY RAST TECHNOLOGICKYCH
AKCIi NIE JE BUBLINA

Exhibit 20: During the tech bubble stock prices clearly decoupled
from fundamentals, a phenomenon we have yet to see recently

Nasdag 100 vs S&P 500 - earnings & performance
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KLUCOVE POZNATKY

1. Silné fundamenty
Sucasny rast technologickych akcii je podporeny
zodpovedajucim rastom ziskov, o naznacuje,
Ze nejde o bublinu.

2. Historické porovnanie
Na rozdiel od dot-com bubliny, kde sa akcie
obchodovali na zéklade hybnosti bez podpory
fundamentov, su dnes ceny technologickych akcii
Uzko spojené s ich ziskami.

3. Nizka volatilita
Pri vzniku bublin na trhoch aktiv je hlavnou
pri€inou rast volatility oddelenie cien akcii
od fundamentov. Su€asny stav ukazuje nizku
volatilitu, ¢o je pozitivnym signalom.

ZHODNOTENIE

+ Stabilny rast
Sucasny rast technologickych akcii je zdravy
a podporeny silnymi fundamentami.
 Investi¢né odporucanie
Pokracovat v investovani do technologickych akcii,
ale sledovat fundamenty a zisky spoloc¢nosti.
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This is the world we live in
Europe, % of world total
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TMSCI Europe as % of MSCI All-Country World Index

Sources: IMF; Refinitiv Datastream
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DILEMA EUROPSKYCH
INVESTICII

Eurdpa je bohaty region s miernym socialistickym
nadychom, ktory umozriuje distribuciu bohatstva medzi
takmer cell populaciu.

Tento pristup vedie k ochrane jednotlivca na ukor
ekonomického rastu, ¢o ma vplyv na investicné
prostredie.

GDP ( )
Podiel Eur6py na svetovom HDP

Market capitalization (tmavomodra)
Trhova kapitalizacia eurdpskych spolo¢nosti ako % MSCI
All-Country World Index

Pokles podielu na svetovom HDP: Najvacsi pokles
pocas financ¢nej krizy, stabilizacia od roku 2015.

Trhova kapitalizacia: Pokracujuci pokles trhovej
kapitalizacie eurépskych spoloénosti, €o je v kontraste
s ich investiciami do technoldgii a inovacii.
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DILEMA EUROPSKYCH
INVESTICII

KLUCOVE POZNATKY

. Ekonomicky ramec
Eurdpa sa zameriava na ochranu jednotlivca, o méze
brzdit ekonomicky rast.

. Inovaény potencial

Eurdpske firmy investuju do technolégii, automatizacie
a robotizacie, €0 znamena, Zze maju potencial pre
Uspesny business.

. Kapitalovy trh

Europske kapitalové trhy a burzy nefunguju efektivne
a nepodporuju realnu ekonomiku tak, ako by mali.

Vyzvy a moznosti

Pre eurdpske kapitalové trhy je klu¢ové dosiahnut
zasadnu zmenu, ktora umozni lepSiu podporu realnej
ekonomiky.

Investi¢né odporucanie

Napriek vyzvam by investori nemali Uplne ignorovat
europske trhy, pretoze eurépske firmy maju velky

potencial.
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OPTIMISTICKY POHLAD PRE GLOBALNU EKONOMIKU

Globalny ekonomicky cyklus je sledovany pomocou réznych typov dat, ktoré indikuju stav ekonomiky a jej vyhlad.

Tieto data zahrfriaju tvrdé data (Hard Data), makké data (Soft Data), veduce ukazovatele (Leading) a inflaciu.

Global Business Cycle Macroscope

«—=Hard Data ——SoftData GlObal Economic Data Pulse (z-score)

4.0 Inflation Leading

95 97 99 01 03 05 07 09 1 13 15 17 19 21 23 25
Source: Topdown Charts, LSEG topdowncharts.com

Global Data Pulse Summary
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Vyvoj od roku 1995:

Graf zndzornuje zmeny

v globalnom ekonomickom pulze
od roku 1995 az do roku 2025.

Vykyvy a stabilizacia:

Viditelné su velké vykyvy pocas
ekonomickych kriz (napr. finanéna
kriza 2008, pandemicka kriza 2020)
a nasledna stabilizacia.



OPTIMISTICKY POHLAD PRE GLOBALNU EKONOMIKU

KlIicové poznatky

1. Zlepsujuci sa trend: Napriek aktualnym slabym hodnotam vo vSetkych hlavnych ukazovateloch, trendy ukazuju na zlepSenie.

2. Stabilna inflacia: Inflacia zostava nizka a stabilna, ¢o je pozitivny signal pre ekonomicky rast.

3. Ekonomicky vyhlad: Hoci sicasné hodnoty ukazovatelov su slabé, zlepSujuci sa trend naznacuje pozitivny vyhlad do buducnosti.

Global Business Cycle Macroscope ZHODNOTENIE
e=Hard Data ——softData GlObal Economic Data Pulse (z-score) Global Data Pulse Summary * Optimisticky vyhlad
40 tation - — — Napriek slabym aktudlnym datam,
zlepsujuce sa trendy vo vietkych
Leading ek (Beten) sledovanych ukazovateloch
naznacuju optimisticky vyhlad pre
Soft Data Weak (Better) , .
globalnu ekonomiku.
» Investicné odporucanie
Hard Data Weak (Better) P
Investori by mali sledovat zlepsujuce
Inflation Low (Stable) sa trendy a vyuZzit potencidlne
95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25 prilezitosti, ktoré prindsa zlepsujuci

Source: Topdown Charts, LSEG topdowncharts.com

sa ekonomicky cyklus.




CAKAJU NAS VYSSIE SADZBY PO DLHSIU DOBU

Globalne centralne banky upravuju urokové sadzby ako odpoved na ekonomické podmienky.

Vyssie urokové sadzby mozu mat vyznamny dopad na ekonomiku, investicie a financné trhy.

i 3 Progndza pre Progndza pre
| k Aktual
IR XS tusina sadzba koniec roka 2024  koniec roka 2025
Fed 5.5% (federal funds rate, upper bound) 5.0% 4.0%
ECB 3.75% (deposit rate) 3.25% 2.25%
BoE 5.25% (bank rate) 4.75% 3.75%
BoJ 0.1% (target rate, upper bound) 0.5% 0.5%

KLUCOVE POZNATKY

1.

PrediZené obdobie vyssich sadzieb: Vietky hlavné centralne banky, okrem BoJ, udrzia vyssie
urokové sadzby po dlhsSiu dobu.

Postupné zniZovanie: Ocakava sa, Ze Fed, ECB a BoE za¢nu postupne znizovat sadzby, ale aj tak
zostanu nad Uroviiou predchddzajucich rokov.

Dopad na investicie: Vyssie Urokové sadzby mo6zu ovplyvnit investicie do akcii a dlhopisov, preto
je doélezité prispbsobit investi¢né stratégie tymto podmienkam.

Priprava na vyssie sadzby
Investori by mali byt pripraveni
na obdobie vyssich Urokovych
sadzieb a zvaZovat ich dopad
na svoje portfdlio.

Dlhodoby vyhlad

Aj ked' sa ocakava postupné
zniZovanie sadzieb, vysoké urokové
sadzby zostanu kltu¢ovym faktorom
ekonomického prostredia

v najblizsich rokoch.



PRECO RASTU AMERICKE AKCIE
NAJRYCHLEJSIE?

Exhibit 6: Corporate earnings growth has been stronger in the US
than other regions

12-month trailing earnings
Index level, rebased to 100 in 2010
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Americké akcie

zaznamenali od roku 2010 vyraznejSi rast
v porovnani s akciami v ostatnych Castiach
sveta.

Hlavny dévod
tohto rastu spociva vo vykonnosti americkych
firiem a ich dynamike rastu trzieb.

Dynamika rastu

Od roku 2010 americké firmy (modra linia)

vykazuju vyraznejsi rast trzieb v porovnani

s firmami z ostatnych Casti sveta (oranzova
linia).

Stabilny rast
Americké firmy dosiahli stabilny a kontinualny
rast, €o prispelo k rastu ich akcii na trhu.
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PRECO RASTU AMERICKE AKCIE KLUEOVE POZNATKY

NAJ RYCHLEJS'E? 1. Vykonnost americkych firiem
Americkeé firmy vykazuju vysSiu dynamiku rastu trzieb,
Exhibit 6: Corporate earnings growth has been stronger in the US ¢o je hlavnym dévodom ich vyraznejSieho rastu na
than other regions akciovych trhoch.
2. Porovnanie so svetom
12-month trailing earnings lv\la rpzdiel od americkth firiemv,,firmy z qstatnYcr,\
Index level, rebased to 100 in 2010 Casti sveta zaznamenali pomalSi a menej stabilny rast
400 trzieb. o
3. Investi€na atraktivita
350 Rychlejsi rast trzieb americkych firiem robi americké
akcie atraktivnejSimi pre investorov v porovnani
300 s akciami z ostatnych Gasti sveta.
250
ZHODNOTENIE
200 * Pochopenie a akceptacia
150 Rychlejsi rast americkych akcii je pochopitel'ny .
a akceptovatelny vzhl'adom na dynamiku rastu trzieb
100 americkych firiem.
* Investi¢éné odporucanie
50 Investori by mali zvazit vysokl vykonnost americkych
0 firiem pri rozhodovani o svojich investicnych
"0 "2 "4 "6 "8 20 22 24 stratégiach.
® US ® Global ex-US i Elite
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S&P 500

STOXX® Europe 600
MSCI Emerging Markets
MSCl World

ZHODNOTENIE LBMA Gold Price

jednotliV)'ICh aktiv Global Corporate Bond

k 30.6.2024 Euro Government Bond
US Treasury Core Bond

Nasdaq

EURO STOXX® Select Dividend

Dow Jones U.S. Dividend 100

STOXX Global Select Dividend 100

Zdroj: ishares.com
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6,45%
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6M

15,94%
8,86%

8,26%
12,58%
13,02%
-0,63%
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-0,48%
17,96%
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5,03%
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1R
26,67%
15,20%
12,40%
21,94%
21,32%
5,16%
1,96%
0,92%
33,17%
9,76%
12,94%

18,37%

3R
33,38%
21,63%
-14,79%
21,72%
30,05%
-10,40%
-14,52%
-9,37%
38,59%
-1,56%
16,54%

16,33%

5R
101,53%
50,17%
16,48%
74,48%
64,33%
0,34%
-12,56%
-3,28%
166,13%
3,17%
49,16%

33,94%
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http://ishares.com

U.S. Market Fair Value

Jun 28, 2024 Overvalued 2.3%

+20%

+10%

+0%

-10%

-20%

-30%

2021

2022

2023

2024

FEROVA
HODNOTA
PODLA
MORINGSTAR

Fair value

Hodnota Fair value je 2,3 % - to
znamena, ze akcie su nadhodnotené.

Hodnoty Fair value

rovnovazna hodnota = 1
podhodnotenie akcii = menSie ako 1

nadhodnotenie akcii = hodnoty nad 1
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INDEX STRACHU A CHAMTIVOSTI

NEUTRAL
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UPOZORNENIE

O

S investovanim spojené rizika a historické vynosy nie su zarukou buducich vynosov.

Informéacie poskytované v tomto videu neslizia ako investicné odporucania a sluzia vyhradne
na vzdelavacie ucely. VSetky uvedené informéacie a ndzory pochadzaju zo zdrojov, ktorym
doverujem a povazujem ich za spolahlivé.

Aj ked som venoval maximalnu starostlivost vyberu a spracovaniu obsahu a formulaciam, méze
dojst k uréitym nepresnostiam a neuplnostiam. Informacie z tejto prezentacie nie su uréené
na pouzitie tretimi osobami na samostatné rozhodovanie.

Svoje investi¢né plany vzdy konzultujte s investiénym poradcom alebo bankarom a v sulade
so svojimi dlhodobymi cielmi.



TeSim sa na spolupracu

DAKUJEM ZA POZORNOST
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