Investi¢ny sprievodca september 2024
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SLEDUJETE FINANCNE TRHY?

Mal by ¢lovek, ktory investuje, sledovat, ¢o sa deje na finan¢nych trhoch?

Ak sa tym neZivi, tak prilis velkd pozornost burzovym spravam vedie skor k chybam nez spravnemu
rozhodnutiu.

Clovek, ktory nema Uplne pod kontrolou svoje spravanie, moze usudit, Ze sa chysta koniec sveta a svoje
investicie radSej preda.

Ked nedavno doslo k prudSiemu poklesu na akciovych trhoch, viaceri uz videli apokalypsu za dverami. O par
dni neskdr uz boli svetové burzy opat hore, trhy straty vymazali.”

~~ Elite
il wearn Management



INFLACIA V USA

V juli 2024 sa medzirocna inflacia v USA zvysila 0 2,9 %, Co je o nieCo nizSie ako ocakavania
analytikov, ktori predpokladali 3,0 %.

Medzimesacne vzrastli ceny 0 0,2 %, ¢o zodpovedalo predpokladom.

Dolezity ukazovatel jadrovej inflacie, ktory vylu€uje ceny potravin a energii,

dosiahol rovnako 0,2 % medzimesacne a 3,2 % medzirocne, presne podl|a

ocakavani.

sVVe

vysledky podporuju o¢akavania, Ze Fed by mohol v septembri 2024 pristupit k zniZzeniu Urokovych

sadzieb, aj ked to nebude jediné kritérium, ktoré centralna banka zvazi. fﬁﬁi \EN"eL?h Management



Jerome H. Powel

Zdroj: www.federalreservehistory.org

MENOVA POLITIKA

Jerome H. Powell, predseda Federalneho rezervného systému, pocas prejavu
na Jackson Hole v piatok zdoraznil potrebu prispdsobenia menovej politiky

v zavislosti na ekonomickych datach a vyhlade.

Uviedol, Ze na¢asovanie a tempo zniZovania urokovych sadzieb bude zavisiet

od aktudlnych udajov, vratane ochladzovania na trhu prace.

Powell vyjadril vacsiu doveru v dosiahnutie inflacného ciela na trovni 2 %, ale zaroven

uznal, Ze trh prace vykazuje znamky spomalenia.

Tato rec bola vnimana trhmi ako naznak bliziaceho sa zniZenia urokovych sadzieb,
¢o sa prejavilo poklesom vynosov na dlhopisoch. Tento signdl posilnil o¢akdvania,

Ze USA budu coskoro pristupovat k uvolnenejsej menovej politike, aby zmiernili

ické i ~~ Elite
ekonomické spomalenie. il S0 Monogement
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NAJHORUCEJSI AUGUST V HISTORII?

YTD 6M 1Y 3Y 5Y 10Y All

1)Jan 2024

to 9 Sep 2024

I
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I
31 Mar 2024

I
30 Apr 2024

I
31 May 2024

T
30 Jun 2024

I
31 )ul 2024

T
31 Aug 2024

V auguste 2024

sme boli svedkami jedného

z najdivokejsich obdobi na
finanénych trhoch, ked' akcie
zaznamenali prudké prepadnutie,
ktoré sa zacalo hned'v Gvode

mesiaca.

Od 1. do 5. augusta 2024

globalne akciové trhy stratili 7 %,
pricom vacsina poklesu sa odohrala
v pondelok 5. augusta, ¢o bol jeden
z najrychlejsich poklesov, tzv.
flash-crash.
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NAJHORUCEJSI AUGUST V HISTORII?

V auguste 2024 sme boli svedkami jedného z najdivokejSich obdobi na finan€nych trhoch, ked' akcie zaznamenali prudké
prepadnutie, ktoré sa zacalo hned v Uvode mesiaca. Od 1. do 5. augusta 2024 globalne akciové trhy stratili 7 %, pricom vacsina
poklesu sa odohrala v pondelok 5. augusta, ¢o bol jeden z najrychlejsich poklesov, tzv. flash-crash.

Tento prepad bol poharnany viacerymi faktormi:

1. USD/YEN carry trade: Japonska centralna banka zvysila Grokové sadzby 31. jula 2024, ¢o ovplyvnilo obchodnikov s tzv. "carry
trade" poziciami, ktoré museli byt zatvorené, ¢o urychlilo volatilitu na trhoch.

2. Obavy z recesie v USA: Zvysend nezamestnanost v USA (z 4,1 % v juni na 4,3 % v juli) vyvolala obavy z prichadzajlcej recesie
podla tzv. Sahmoveho pravidla.

3. Pochybnosti o ndvratnosti investicii do Al: Otazky o tom, (i je investovanie do umelej inteligencie udrzatelné, pridali dalsi
dovod na paniku.

4. Geopolitika: Pretrvavajuce konflikty, ako vojna na Ukrajine a napatie medzi Cinou a Taiwanom, zvy$ovali neistotu na trhoch.

5. Predaj akcii Applu Warrenom Buffettom, Co tieZ prispelo k panike medzi investormi.

Na konci augusta sa vsak situacia stabilizovala, ked' trhy opat zacali rast vdaka pozitivnym ekonomickym datam a kvartalnym

vysledkom spoloc¢nosti. Média piSu emotivne o prepadoch, no pritom su bezné. . Elite
il wearn Management



NAJHORUCEJSI AUGUST V HISTORII?

S&P 500 Seasonality

Average Retums t

Month: Jan 1990 - April 2019
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HISTORICKE VYKYVY NA AKCIOVOM TRHU ZA 52 ROKOV

o/ + . - it * Poklesy o viac ako 10 % su
10%+ falls happen in more years than not: it’s not unusual betné: wias ako 10/ A0S

20% falls happen once every four years, on average skl v 30 7 posi QR

rokov, Co znamena, Ze k tymto
vel'kym poklesom dochéddza

Biggest stock market falls in each of the past 52 calendar years, MSCI World (USD)

I TUITIT | IRUL CRRRAY T S .
7 | I | | I I | | I ‘ I | | I | | I = _ CastejSie, nez si mnohi investori
o ‘ | | AT uvedomujd.
20% -20% breached 13 times
* Poklesy o viac ako 20 % sa deju
0% kazdé 4 roky: Vel'ké prepady o

viac nez 20 % sa vyskytli 13-krat
za 52 rokov, ¢o znamena, ze v

50% priemere dochddza k takymto
prepadom raz za Styri roky.

40%

3 3 2R ¥ & & S8 R A 3 E &8 & a8 &3 @ 8 R e Zaver: Tento graf upozornuje, Ze
volatilita je prirodzenou stcastou
Past pfdnrman‘e is not a guide to the future and may not be repeated . , . .
Source: LSEG Datastream and Schroders. Data to 31 December 2023 for MSCI World index in USD term. Please see relevant disclaimers on slide 44.s akClOVChO trhu . IIlVCStOI'l by nemall
c Schroders

byt prekvapeni, ked dojde k
poklesu, pretoZe to je sicast’
cyklického vyvoja trhu.




ANALYZA ZAMESTNANOSTI

Total nonfarm employment
Millions, s.a.
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Zdroj: J.P. Morgan

Podla grafu

celkového poctu pracovnych miest mimo
polnohospodarskeho sektora v USA
vidime vyznamnu reviziu dat. Kym
povodné udaje naznacovali stabilnejsi
rast, revizia ukazuje, ze k aprilu 2024
bolo o 818 tisic pracovnych miest menej
oproti predchadzajucim predpokladom.

Aj napriek tejto uprave

si ekonomika udrzala solidny rast,
pricom od oktébra 2022 do jula 2024
vytvorila priblizne 2,1 miliéna
pracovnych miest, ¢o predstavuje
priemer 174 tisic miest mesacne.
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ANALYZA ZAMESTNANOSTI
Total nonfarm employment KLUCOVE POZNATKY

Millions, s.a. 1. Revidované udaje su predbezné

a mozu byt upravené smerom nahor, kedze
160 cmm— Revised momentalne nezohl'adriuju mozné zvySenie poctu
Original imigrantov, ktori vstupili na trh prace najma cez
159 Revision period juzné hranice USA. .
2. Narast nezamestnanosti na 4,3 %
158 je spojeny najma s tym, Ze viac ludi vstupuje na
pracovny trh, nie s prepustanim. To naznacuje,
157 Ze pr,acovny trh sa normalizuje a dalej rastie,
i ked pomalSim tempom.
1o ZAVER
* Aj napriek revizii udajov o zamestnanosti
155 : . v . .
sa ekonomika USA stale rozSiruje v pocte
pracovnych miest.
154 « Zvy$ena Ucast na trhu prace signalizuje
stabilizaciu a zlepSovanie pracovnych podmienok,
153 T T T T T T ) €o je pozitivny znak pre dlhodoby ekonomicky
Oct-22 Jan-23 Apr-23 Jul-23  Oct-23 Jan-24 Apr-24  Jul-24 rast.

Zdroj: J.P. Morgan ~~ Elite
il weain Management



Exhibit 10: Mag. 7's contribution to S&P 500's EPS growth started PRiSPEVOK VELKEJ 7
to shrink as the Other 493 came out of its earnings recession A ZVYSNYCH Spo,_oéNo;’Ti V INDEXE S&P 500
% contribution of S&P 500 earnings growth YoY (3Q23-4Q25E)

Graf ilustruje,
m NVDA m Other Mag. 7 Rest Ze v poslednom roku dominoval

188:2 technologicky sektor v raste ziskov
80% na akciu (EPS) v indexe S&P 500.
70% ,velka sedmiCka“ (vratane firiem
60% ako NVIDIA - NVDA) bola hlavhym
50% prispievatelom k rastu ziskowv.

40%
30% AvsSak
20%

v nadchadzajucich kvartaloch sa
oCakava, ze prispevok zvysSnych
493 spolo¢nosti sa vyrazne zvysi,
zatial' co podiel ,Velkej 7 zacne
klesat.

10%
0%

3Q23

4Q23

1Q24
2Q24E
3Q24E
4Q24E
1Q25E
2Q25E
3Q25E
4Q25E

Source: BofA Global Research, FactSet )
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PRISPEVOK ,,VELKEJ 7” -
A ZVYSNYCH SPOLOENOSTI V INDEXE S&P 500 KLUCOVE POZNATKY

1. Technologicka dominancia v roku 2023

V tretom a Stvrtom kvartali 2023 tvorila ,Velka 7¢
Exhibit 10: Mag. 7's contribution to S&P 500's EPS growth started CEEE L PRs L EEE, NVIBIA frele v ertie: e

to shrink as the Other 493 came out of its earnings recession dominantnu rolu.

% contribution of S&P 500 earnings growth YoY (3Q23-4Q25E) 2. Rok 2024 a neskoér

Ocakava sa, ze v priebehu roku 2024 a 2025
sa zvySok spolo¢nosti v S&P 500 zacne
mNVDA m Other Mag. 7 Rest zotavovat zo ziskovej recesie, ¢o povedie

100% k vyvazenejSiemu rastu naprie¢ sektormi.

90:/° 3. Diverzifikacia prispevkov

sgéo Koncom roku 2024 a v roku 2025 by k rastu

60°/: ziskov mali prispievat hlavne spolo¢nosti mimo

50% .velkej 7¢ éirrl sa zabezpecdi stabilnej$i a mene;j

40% koncentrovany rast.

30% ,

20% ZAVER

10% » (Ocakava sa, ze dominancia technologického

0% sektoru v raste EPS v S&P 500 bude ustupovat

R & 3 ¥ ¥ ¥ 8 8 88 B a k rastu ziskov zaéne vyznamne prispievat $irsi
g ¢ 2 g g § S 9 g § okruh firiem z réznych sektorov. To predstavuje

pozitivny signal pre diverzifikovanych investorov,

ktori hladaju stabilnejsi rast naprie¢ celym trhom.
Source: BofA Global Research, FactSet




S&P 500 Forward Total Returns...

Date of Recession
First Cut 1Y 3Y 5Y  Next 12M?
3/25/1970 15% 34% 8% X
10/20/1971 16% -16% 28%
10/24/1973 -34% 3% 11% X
10/7/1974 40% 68% 117% X
10/27/1975  17% 23% 85%
8/2/1976 0% 17% 64%
11/30/1979  40% 48% 99% X
4/18/1980 41% 86% 132% X
1/2/1981 -5% 41% 97% X
9/15/1981 10% 64% 143% X
2/23/1982 39% 86%  220% X
Q/27/1984 13% 114% 148%
10/22/1987 19% 40% 99%
6/5/1989 18% 42% 67%
7/6/1995 21% 119% 189%
1/3/2001 -12%  -14% 1% X
9/18/2007 -22% -21% 8% X
7/31/2019 11% 46% - X
(All Instances) N=18

Average 13% 43% 89%
Median 16% 41% 7%

Win Ratio 72% 83% 100%
(Non-Recession Instances) N=7

Average 15% 48% 97%
Median 17% 40% 85%

Win Ratio 86% 86% 100%
(Recession Instances) N=11

Average 11% 40% 84%
Median 1% 46% 98%

Win Ratio 64% 82% 100%

DOPAD ZNIiZENIA UROKOVYCH SADZIEB
FEDU NA AKCIE s&P 500

Tabulka znazorriuje vykonnost indexu S&P 500 v nasledujlcich 1, 3 a 5 rokoch

po prvom znizeni Urokovych sadzieb Federalneho rezervného systému (Fed) od roku
1970. Celkovo zahfria 18 pripadov zniZenia sadzieb, z ktorych v 11 pripadoch
nasledovala recesia v priebehu 12 mesiacov. Data ukazuju, Ze trh reaguje rézne

v zavislosti od pritomnosti recesie.

KLELUCOVE POZNATKY

1. Priemerny vynos
1 rok po prvom znizeni sadzieb bol 13 %, priCom 3-ro¢ny priemerny vynos
dosiahol 43 %, a 5-ro¢ny 89 %.

2. Vykonnost poéas recesii
Priemerny 1-ro¢ny vynos bol poc€as recesie nizsi (-12 %), zatial' ¢o v
obdobiach bez recesie dosahoval vynosy 15 %. V 5-ro€nom horizonte vSak
S&P 500 aj pocas recesii vykazal pozitivny vynos 84 %.

3. Percento uspesnych vynosov
Po prvom zniZeni sadzieb trh priniesol pozitivhe vynosy v 72 % pripadov
v 1 roku, 83 % pripadov v 3 rokoch a 100 % pripadov v 5 rokoch.

ZAVER

* Znizenie urokovych sadzieb méa z dlhodobého hl'adiska pozitivny vplyv na vynosy
akciového trhu, najmé ak nie je spojené s recesiou. Aj ked recesie znizuju kratkodobé
vynosy, trh ma tendenciu zotavit sa a priniest pozitivne vysledky v strednodobom
horizonte.



PRIEMERNE VYNOSY INDEXU S&P 500

Obrazok znazornuje priemerné vynosy indexu S&P 500 po znizeni urokovych sadzieb Fedu
v zavislosti od toho, ¢i v nasledujucich 12 mesiacoch doslo k recesii alebo nie.

Forward Returns Strong After Fed Cuts i) Eeouno

S&P 500 Average Total Forward Returns After Fed Cuts
Since 1870

m S&P 500 Average Forward Total Return After Fed Cut With Recession in Next 12M
| S&P 500 Average Forward Total Return After Fed Cut Without Recession in Next 12M
120%

Q7%
100% 84% °

80%

60% 48%
40% -
40%
Forward 1Y Forward 3Y Forward 5Y

S&P 500 Average Forward Returns

1-rocné vynosy: Po zniZeni sadzieb bol priemerny
1-ro€ny vynos 11 % v recesiach a 15 % mimo nich.

3-ro¢né vynosy: Po 3 rokoch dosahoval index S&P
500 priemerny vynos 40 % pocas recesii a 48 %
v obdobiach bez recesie.

5-ro¢né vynosy: V dlhodobom 5-ro¢nom horizonte
boli vynosy 84 % pocas recesii a 97 % bez recesie.

Tento graf ukazuje, Ze akcie maju tendenciu rast po
znizeni sadzieb, pricom vyraznejsie vynosy sa
dosahuju, ked nenastane recesia. Aj pocas recesii
vSak zostavaju dlhodobé vynosy pozitivne.
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TRHY NA VRCHOLOCH — TO NEZNAMENA, ZE IDEME PREDAVAT

Obrazky zndzornuju vyvoj iShares Core MSCI World UCITS ETF (USD) v dvoch ¢asovych obdobiach (2015-2019 a 2019-2024).
Oba grafy zdoraznuju doleZitost drzania investicii aj v ¢asoch, ked' trhy dosahuju maxima.
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iShares Core MSCI World UCITS ETF (USD)

YTD 6M 1Y 3Y 5Y 10Y All 30 Sep 2015 | to 10 Sep 2019

Trhy na vrcholoch - to neznamena Ze ideme predavat

T T T | T | T
31 Dec 2016 31 Dec 2017 31 Dec 2018
30 Jun 2017 30 Jun 2018 30 Jun 2018

T
31 Dec 2015
30 Jun 2016

MSCI World Index (USD)

Prvy graf (2015-2019)

Pocas tohto obdobia trhy dosiahli vrcholy, no

varovanie ,Trhy na vrcholoch — to neznamens,
Ze ideme predavat” pripomina, Ze maxima by
nemali automaticky viest k odpredaju.

Vyvoj indexu je cyklicky, a aj ked' moze dojst ku
korekcidm, dlhodobé drzanie investicii zvy¢ajne
vedie k zhodnoteniu.
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TRHY NA VRCHOLOCH — TO NEZNAMENA, ZE IDEME PREDAVAT

Obrazky zndzornuju vyvoj iShares Core MSCI World UCITS ETF (USD) v dvoch ¢asovych obdobiach (2015-2019 a 2019-2024).
Oba grafy zdoraznuju doleZitost drzania investicii aj v ¢asoch, ked' trhy dosahuju maxima.
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iShares Core MSCI World UCITS ETF (USD)

YTD 6M 1Y 3Y S§Y 10Y All 10 Sep 2019 | to | 9 Sep 2024

MON, 09 SEPT 2024

SWDA: USD17,653.58 %f‘.

T T T T T T T T T
31 Dec 2020 31 Dec 2021 31 Dec 2022 31 Dec 2023

30 Jun 2021 30 Jun 2022 30 Jun 2023 30Jun 2024

T
31 Dec 2019
30 Jun 2020

MSCI World Index (USD)

Druhy graf (2019-2024)

Napriek poklesu pocas pandémie COVID-19 v
roku 2020 trhy sa zotavili a dosiahli nové maxima.
Celkové zhodnotenie za toto obdobie bolo +76,54
%, Co opat potvrdzuje, Ze aj pocas poklesov sa
trhy zotavuju, a dlhodobi investori dosahuju
pozitivne vynosy.

ZAVER

Maxima na trhoch by nemali byt dévodom na
panicky odpredaj. DIhodobé investi¢né stratégie,
najma v globdlnych akciovych indexoch, maju
tendenciu poskytovat silné vynosy, ako ukazuju

oba grafy.
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RAST zISKOV S:aP 500

Vysledkova sezéna dopadla velmi dobre. Celkovy obraz ukazuje pozitivny vyvoj najma v technologickom a zdravotnickom sektore, pricom
niektoré odvetvia, ako materidly a realitné sluzby, zaostavaju.

S&P 500 2024Q2 EARNINGS S&P 500 2024Q2 REVENUE

* S&P 500 13.0% —— S&P 500 5.5% ——
I Technolegy  21.4% l | Technology  11.1% |
g Financials  20.6% I 1 Financials 6.6% |
Health Care  20.4% I 1 Health Care 7.7% |
E Utiities  15.6% : Utiities 2 9% |
ol Consumer Discretionary  14.5% I 1 Consumer Discretionary 4.7% |
g Comm. Services 7.4% 1 1 Comm. Services 6.0% |
o Consumer Staples 3.4% [ Consumer Staples 1.6% |
B Energy 1.3% o Energy 8.1% |
& Industrials 0.3% I Industrials  -0.1% I
a Real Estate -0.4% l Real Estate 7.2% |

Maternials -5.9% I Materials -1.6%

Na zaklade zdielanych dat z dashboardu, vysledkova sezéna S&P 500 za 2. kvartal 2024 ukazuje vyrazny rast ziskov v roznych sektoroch:
1. Rast ziskov
= Celkovy rast ziskov S&P 500 predstavuje 13 %.
= Najsilnejsie sektory su technoldgie s narastom o 21,4 %, finanény sektor s 20,6 %, a zdravotna starostlivost so ziskom 20,4 %.
= Na druhej strane, sektor materidlov zaznamenal pokles 0 5,9 %, €o je najhorsi vysledok medzi sektormi.
2. Rast trzieb
= Celkovy rast trzieb bol 5,5 %, pricom najvacsi narast zaznamenali technolégie (11,1 %) a zdravotna starostlivost (7,7 %).
3. Vykonnost spoloénosti o Elite
= 79 % spolo¢nosti z S&P 500 prekonalo ofakdvania v oblasti ziskov a 60 % v oblasti trzieb. il et Management



ZHODNOTENIE
jednotlivych aktiv

k 31.8.2024

S&P 500

STOXX® Europe 600

MSCI Emerging Markets
MSCI World

LBMA Gold Price

Global Corporate Bond

Euro Government Bond

US Treasury Core Bond
Nasdaq

EURO STOXX® Select Dividend
Dow Jones U.S. Dividend 100

STOXX Global Select Dividend 100

1M
3,84%
2,79%
1,32%
4,20%
2,40%
1,72%
0,09%
0,86%
3,68%
3,12%
3,51%

1,10%

8M

20,20%
12,10%
10,33%
17,60%
21,87%
3,43%

0,65%

3,02%

16,78%
10,21%
16,48%

9,35%

1R

26,96%
17,42%
14,15%
24,23%
28,19%
9,62%
5,56%
6,12%
27,31%
13,19%
23,27%

17,78%

3R

30,69%
20,20%
-7,23%
21,97%
38,82%
-7,61%
-13,84%
-7,57%
27,60%
-0,52%
27,18%

17,34%

5R
109,29%
56,26%
26,34%
85,14%
63,35%
2,21%
-13,85%
-3,07%
161,96%
10,36%
67,78%

39,14%

fﬁﬁi Elite

10R
238,99%
98,78%
28,90%
149,67%
93,10%
16,75%
3,94%
12,61%
413,46%
38,49%
157,91%

83,88%

Wealth Management



US Market Fair Value

Aug 30, 2024 Overvalued 2.6%

+20%

+10%

+0%

-10%

-20%

-30%

2020

2021

2022

2023

2024

FEROVA
HODNOTA
PODLA
MORINGSTAR

Fair value

Hodnota Fair value je 2,6 % - 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
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UPOZORNENIE

0

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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