.....

ELITE WEALTH MANAGEMENT |

Investicny sprievodca februar 2025

| Rast ziskov pokracuje
Trump opat na scene

.....
.....

Pripravil: e
Dusan Sulov

Specialista na investovanie

www.specialistanainvestovanie.sk

www. elitewm.sk



Zisky americkych firiem rastu
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Najvacsi rast ziskov zaznamenali

= Sektor komunikacnych sluzieb: Lidrom je Meta (FB) s
medziroénym rastom ziskov 0 21 %. V prvom Stvrtroku 2025 sa o oo
ocCakava dalsirast 0 8-15 %. (Zdroj: HN) o A

= Banky a financné spolo¢nosti: Dosahuju vysoké zisky, ¢o sme podrobne
analyzovali pred dvoma tyzdriami. Silné vysledky podporuje stabilné ekonomické
prostredie a rastuci dopyt po finan¢nych sluzbach.

Vyvoj ziskov su klu¢ovym motorom rastu cien akcii. Ocakava

= Technologicky sektor: Zisky rastu zatial' 0 16 %, pricom technologicki giganti ako . . - - . -
glcky Y o P gicki g1 sa, ze v priebehu roka 2025 budu zisky americkych firiem rast

Microsoft a Apple reportovali rast ziskov na akciu 0 10 %. Hoci je to menej ) B, . s
dynamické ako v minulych rokoch, stéle ide o solidne vysledky, ktoré podporuju solidnym tempom, ¢o podporuje optimizmus na
stabilitu odvetvia. trhoch.

V aktudlnej vysledkovej sezdne uz tieto pozitivhe trendy

vidime v praxi. Doteraz zverejnilo svoje vysledky priblizne 150
spolocnosti z indexu S&P 500. Celkovy rast ziskov
dosahuje 11 % a rast trzieb sa pohybuje na Urovni 4,5 %.
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= Sektor komunikacnych sluzieb: Lidrom je Meta (FB) s
medziroénym rastom ziskov 0 21 %. V prvom Stvrtroku 2025 sa o oo
ocCakava dalsirast 0 8-15 %. (Zdroj: HN) o A

= Banky a financné spolo¢nosti: Dosahuju vysoké zisky, ¢o sme podrobne
analyzovali pred dvoma tyzdriami. Silné vysledky podporuje stabilné ekonomické
prostredie a rastuci dopyt po finan¢nych sluzbach.

= Technologicky sektor: Zisky rastu zatial 0 16 %, pricom technologicki giganti ako Tieto vysledky potvrdzuju odolnost americkych
Microsoft a Apple reportovali rast ziskov na akciu 0 10 %. Hoci je to menej

dynamické ako v minulych rokoch, stale ide o solidne vysledky, ktoré podporuju f”ller?‘ VOCII ekonom!Ckym Vyz_vam a Zdofaznu'Ju
stabilitu odvetvia. dolezitost zamerania na kvalitné spoloc¢nosti s

dlhodobym rastovym potencialom. Investori by mali
tieto Udaje vnimat ako signal na podporu dovery v
trh, pricom diverzifikacia zostava kfu¢ovym prvkom

@ Sektor komunikacnych sluzieb
Uspesnej investi¢nej stratégie.

@ Banky a finan¢né spolocnosti

@ Technologicky sektor |-
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Donald Trump nastupil do uradu

Dopad na ekonomiku a trhy

Nastup Donalda Trumpa do Uradu prinasa o¢akavania vacsej ekonomickej podpory pre americké firmy,

najma tie, ktoré vyrabaju v USA. Trumpova rétorika a prvé kroky naznacuju, Ze domaca podpora a
hrozba ciel uz teraz vedu firmy k dvahdm o vacSich investiciach na americkom tzemi.

USA zostavaju hlavhym motorom svetovej ekonomiky.

Dosledky

Tieto opatrenia m6Zu smerovat k va&Sej izolacii USA a k pokradujicej deglobalizécii, ¢o predstavuje

vyzvu najma pre Eurdpu. KedZe USA zostavaju hlavnym motorom svetovej ekonomiky, tento trend
mdZe ovplyvnit globdlnu rovnovahu. O deglobalizacii hovorime uz od Trumpovho prvého
volebného obdobia, a preto tento smer nepovazujeme za prekvapivy. Silné vyhlasenia vyvolavaju

vysoké ocakavania, no skusenosti ukazuju, Ze realita ¢asto byva zlozitejSia a mnohé snahy narazaju
na praktické prekazky.
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Donald Trump nastupil do
@ Priklad uradu
Prikladom je ozndmenie ambiciézneho

projektu Stargate, do ktorého by mali
sukromné spolo¢nosti investovat az
500 miliard dolarov na
vybudovanie infrastruktury pre Al.

UZ na druhy den sa proti tomuto projektu
postavil Elon Musk, ktory spochybnil finan¢né
----- moznosti tychto firiem na takyto rozsiahly

B projekt. (zdroj: CNN)




Investujeme do firiem

Zameriavame sa na investicie do firiem, nie na politickych lidrov.

Historicky trhy €asto reagovali rozporuplne na zmenu administrativy. Pri demokratickych prezidentoch byva
spociatku skepticky postoj, ktory sa neskoér ukaze ako neopodstatneny. Naopak, pri republikanoch byva prvotny
optimizmus, ktory sa méze rychlo vytratit.

Dolezité poznatky

Kltc¢ové je, ako sa dari firmam a v akom stave sa nachddza ekonomika. VIadne opatrenia mézu
uprednostnit niektoré sektory, ale ich dlhodoby vplyv byva obmedzeny.

ooooo

My nadalej uprednostiiujeme americké akcie, a to vdaka Uspechu tamojsich firiem aich

rastlcim ziskom. Ako sa podari Trumpovmu timu zosuladit r6zne zaujmy a silné osobnosti,
ukaze az Cas.




Pravdepodobnost reces
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RECESSION

Jan. 2025 22%

Pravdepodobnost recesie v USA

klesla na 22 % (janudr 2025), ¢o predstavuje najnizsiu
uroven od januara 2022. Tento vyvoj signalizuje zlepsujucu
sa ekonomicku stabilitu, podporenu silnou spotrebitel'skou
déverou a robustnym trhom prace. Po obdobi
zvySenej neistoty, sposobenej inflanymi tlakmi

a geopolitickymi faktormi, sa riziko hospodarskeho poklesu
zmiernilo.

Investori mozu o¢akavat

stabilnejsie prostredie, ktoré by mohlo podporit rast
akciovych trhov a prispiet k pozitivnejSiemu trhovému
sentimentu. Napriek poklesu pravdepodobnosti recesie je
potrebné nadalej sledovat makroekonomické ukazovatele
a potencialne rizika, ktoré by mohli ovplyvnit vyvoj trhu.
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Annual Real GDP Growth
mExpected mRealized

V rokoch 2023 a 2024

skutoény rast HDP vyrazne prekonal o¢akavania ekonémov,
¢o viedlo k pozitivnemu trhovému sentimentu. V roku 2023 sa
ocakavany skromny rast premenil na viac ako 3 %, pricom v
roku 2024 pokracoval podobny trend.

Pre rok 2025

sa vsak o¢akavania posunuli na vyrazne vyssiu uroven, ¢o
vytvara tlak na trhové prostredie. Otazkou zostava, ¢i dokaze
ekonomika naplnit tieto ambiciozne predpoklady. Investori by
mali byt obozretni, pretoze nesplnenie vysokych o¢akavani
mobze spbsobit volatilitu. Délezité je sledovat ekonomické
ukazovatele, ktoré mézu naznadit, ¢i sarast bude
pohybovat v stlade s prognézami alebo d6jde k zmendmv
trhovom vyvoji.




Trhové evaluacie pri nastup

Shiller P/E ratio at start of presidency
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Shillerovo P/E meradlo valuacie

akcii voci ich dlhodobym ziskom, dosiahlo historicky

= najvyssSiu Uroven viac ako 37 pri nastupe Donalda Trumpa
II.

= Ide o hodnotu o 83 % vyssiu neZ pocas nastupu Billa
Clintona,

= 0145 % vysSiu neZ za Baracka Obamu

= aStvorndsobne vysSiu neZ za éry Ronalda Reagana.

Takto vysoké valuacie naznacuju silné o¢akdvania ohladom
buddcich firemnych ziskov, ktoré v§ak mé6zZu predstavovat aj
riziko v pripade ich nesplnenia.
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Shiller P/E ratio at start of presidency
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Pre investorov

je klu€ové diverzifikovat portfélia mimo
najdrahsich regiénov a sektorov, pricom je
dolezité sledovat, ¢i firmy dokazu tieto vysoké
ocakavania naplnit.

Historické skusenosti ukazuju,

Ze obdobia extrémnych valuacii mézu
predchadzat zvysenej volatilite alebo korekciam
na trhu.
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Nejasnosti a pochybnosti o DeepSeeku
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DeepSeek e

Zaciatkom tyzdna trhy zasiahlo uverejnenie aplikacie DeepSeek od rovnomennej ¢inskej spolo¢nosti. Tento Al model, Udajne
funguijlci bez potreby zavratného vypoctového vykonu, sposobil paniku medzi investormi. Obavy z ohrozenia dominancie
americkych technologickych gigantov, ako OpenAl ¢i Nvidia, viedli k vyraznému poklesu ich akcii a k prepadom na kryptotrhoch
vratane bitcoinu. (Zdroj: E15, CNBC)

Uverejnenie aplikacie DeepSeek

Napriek pociatoénému Soku sa situacia na trhoch stabilizuje, no

pozornost sa presiva k otazkam transparentnosti DeepSeek. Nové spravy
odhaluju, Ze ¢inska spolo¢nost mohla pri vyvoji modelu pouzit omnoho viac wkonnych
Cipov, nez pdévodne uvadzala.

Podla Alexandra Wanga, CEO spoloc¢nosti Scale Al (zdroj: CNBC), DeepSeek udajne
vyuziva aZz 50 000 cipov Nvidia H100 — extrémne vykonnych komponentov, ktoré
podliehaju prisnym exportnym obmedzeniam zo strany USA.

~~ Elite
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Nejasnosti a pochybnosti o DeepSeeku

Naklady na vyvoj

Pévodne uvadzané naklady na vyvoj vo vyske 6 milionov USD sa zdaju byt neredlne. Ak by boli tieto informacie
pravdivé, skutoéné naklady by mohli dosahovat desiatky aZ stovky miliénov USD, pricom ¢inska spolo¢nost
pravdepodobne manipuluje s idajmi o ndkladoch aj hardvérovych kapacitach. Tento pristup je v sulade s
dlhodobou cinskou stratégiou informacnej kontroly a minimalizacie vplyvu nepriaznivych sprav.

Portfdélia je dolezité diverzifikovat.

Délezita informacia

Pre investorov je klti¢ové chépat, Ze trhové reakcie na takéto
spravy mozu byt kratkodobé. Z dlhodobého hladiska budud z Al
profitovat ti, ktori dokazu tieto technoldgie efektivne vyuzit, a
preto je dolezité diverzifikovat portfolia naprie€ réznymi
sektormi aregiénmi.

& deepseelk
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Globalne urokové sadzby

Rozdielne pristupy centralnych bank — FED ponechal sadzby, ECB znizovala.

-----

Tento rozdielny pristup centrdlnych bank odraza r6zne makroekonomické podmienky — USA sa sustred'uje na stabilitu a kontrolu inflacie, zatial' ¢o Eurdpa a Japonsko
preferuju podporu rastu prostrednictvom uvolnenejsej menovej politiky.

Americky FED ponechal urokové
sadzby na Urovni 4,5 %
(zdroj: E15), pricom rozhodnutie
reflektuje pokracujuci rast
ekonomiky, silny trh prace a inflaciu
stabilizovanu na drovni 3 %. Tieto
faktory podporuju opatrnost
centrdlnych bankarov, ktori sa
zameriavaju na udrZanie rovnovahy

medzi rastom a kontrolou inflacie.

Naopak, Eurdpska centralna banka

(ECB) pokracovala v

uvolfiovani menovej politiky a
znizila sadzby 0 0,25
percentudlneho bodu na aktualnu
uroven 2,75 % (zdroj: E15).
Cielom je podporit hospodarsky
rast v prostredi slabej ekonomickej
aktivity a nizsieho
inflaéného tlaku.

Japonska centralna banka (BOJ)

prekvapila trhy zvySenim Urokovej

sadzby na 0,5 %, Co je najvyssia

Uroven od roku 2008. Tento krok

je vyznamny vzhladom na

dlhodobé obdobie zapornych

sadzieb, ktoré Japonsko

uplatiovalo

v snahe

stimulovat ekonomiku (zdroj:

Novinky).

V strednej Eurdpe je pozornost
zamerana na Ceskud narodnt banku

(ENB), ktora momentélne drzi

sadzbu na urovni 4 %.
Nie je vSak jasné, akym smerom sa
bude uberat jej d'alsia politika.
Podobna neistota panuje aj
v pripade Britskej centralnej banky
(BOE), kde aktualna sadzba dosahuje
4,75 %.

Management



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

Zdroj: iShares.com

1M
3,01%
6,22%
2,14%
3,67%
6,76%
0,76%
-0,60%
0,49%
2,38%
7,27%
3,41%
2,14%

1R

26,38%
13,90%
14,75%
21,40%
36,43%
2,99%
2,56%

1,38%
23,75%
15,12%
20,58%
16,82%

3R
40,14%
24,33%
-2,11%
31,45%
54,22%
-4,06%

-10,58%

-6,19%
46,59%
2,59%
23,68%
17,70%

5R

102,59%

46,53%
16,14%
76,85%
75,43%
-1,64%

-12,31%

-5,22%

142,16%

6,52%
58,49%
34,38%

ZHODNOTENIE

Jednotlivych aktiv k 31.1.2025

10R
258,32%
90,42%
44,25%
169,46%
118,36%
17,08%
-0,69%
6,32%
454,97%
36,81%
154,64%
77,64%
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FEROVA HODNOTA PODLA MORINGSTAR

US Market Fair Value

Jan 30, 2025 Overvalued 3.7%  +20%

+10%

“MWH'AFH'W

+0%

Fair value

Hodnota Fairvalueje 3,7 % - to
znamena, Ze akcie boli nadhodnotené.

Hodnoty Fair value

rovnovazna hodnota =1
podhodnotenie akcii = mensie ako 1
nadhodnotenie akcii = hodnoty nad 1




INDEX STRACHU A CHAMTIVOSTI




Upozornenie

Informdcie poskytované v tomto videu nesluzia ako investi¢né
odporucania a slizia vyhradne na vzdelavacie ucely. Vsetky uvedené
informacie a ndzory pochdadzaju zo zdrojov, ktorym doverujema
povazujem ich za spolahlivé.

..... S investovanim spojené rizika a historické vynosy nie su

----- zarukou budticich vynosov.

Aj ked som venoval maximalnu starostlivost vyberu a
spracovaniu obsahu a formulacidm, moze dojst k uréitym nepresnostiam
a neuplnostiam. Informacie z tejto prezentdcie nie su uréené na pouZitie

tretimi osobami na samostatné rozhodovanie.

Svoje investi¢né plany vidy konzultujte s investi€nym poradcom alebo
bankdrom a v sulade so svojimi dlhodobymi cielmi.

/\/’I' Elite
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DI INVESTIENY SPRIEVODCA
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