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April: Al supercyklus a energeticka neistota.

V aprili sme na trhu videli dva svety. Na jednej strane opatovny narast investicii do umelej
inteligencie (AI). Firmy zacali zverejnovat vysledky a vyzeralo to celkom sympaticky. Ti najvacsi
hraci vSak mali prist na rad az v maji. Svet sa okrem dobrych vysledkov zaoberal aj vojnou na
Blizkom vychode. Pokracujuci konflikt tlacil ceny ropy smerom nahor. Rast sa zastavil az okolo ceny
110 USD za barel (Brent). Potom, po nddejach na ukoncenie konfliktu, cena klesla k 90 USD za
barel, aby sa zase vysplhala hore. Ropa bola v Stvrtom mesiaci roka celkovo drahda. A nielen ropa.
Uzavrety Hormuzsky prieliv sposobil aj vysoku cenu plynu, hnojiv alebo hélia, ktoré je nevyhnutné na
vyrobu ¢ipov. Prezident Donald Trump raz hrozil, Ze Irdn zrovna so zemou, potom upokojoval
situdciu a hovoril o konstruktivnych rozhovoroch. Jeho slova hybali trhmi oboma smermi. Trh je vSak
Zivy organizmus a relativne rychlo si zvykne na novu situdciu, a tak sa stalo, Zze casom zacal Trumpa
ignorovat a sustredil sa na to podstatné. A to boli vysledky firiem. Uz v aprili sa zdalo, Ze ¢isla m6zu
byt zaujimavé. Opéat tahané najma technoldgiami. Nvidia napriklad v Stvrtom mesiaci ako prva firma
v dejinach prekonala trhovi hodnotu 5 biliénov dolarov.

Centralne banky v aprili sice zasadali, no ni¢ zdsadné nepriniesli. Sadzby ostali v USA aj v EU na
nezmenenej Urovni. VSetky o¢i sa upierali na inflaciu, kedZe nielen ropa, ale energie ako také
zdrazovali. Drahé energie zdkonite Zent ceny nahor. A tak ECB aj FED inflaciu pozorne sledovali.

Maj: najlepsi rast ziskov za pat rokov

V mdji sa vysledkova sezdéna rozbehla naplno. Firmy dodavali skvelé ¢isla. Vacsina indexu S&P 500
prekonala oCakavania a kym analytici ¢akali rast ziskov o 13 percent, spolo¢nostiam z indexu rastli
trzby az o 27 percent. To sa, samozrejme, odrazilo na ndlade na trhu a akcie vSeobecne zazivali
vyborné obdobie. Akosi sa uz neriesilo, ¢o hovori Donald Trump, riesili sa len odhady, o kolko
narastie ta-ktora firma. Samotny index S&P 500 prekonal historické rekordy, nasledoval ho aj index
Nasdagq, a trhy sa zacali pripravovat na najvacsie IPO v histérii - na prichod spolo¢nosti SpaceX na
burzu.

Vrésky na ¢elach vSak robila inflacia. Zacali sa objavovat inflacné tlaky spésobené vysokymi cenami
paliv. V USA vyskocila inflacia na 3,8 percenta, v eurozone na 3 percenta a vyssiu inflaciu sme
pocitili aj u nas, ked sa dostala na 3,9 percenta. To boli majové ¢isla a ni¢ nenasvedcovalo tomu, Ze
by sa mali rapidne zmenit. Az prisiel jun.

Jan - nadej na mier a SpaceX na burze

Skor nez sa Americania a Iréanci dohodli, Ze sa za¢nd mierové rokovania, zasadali centralne banky.
Americka centralna banka s novym guvernérom K. Warschom na ¢ele ponechala sadzby nezmenené.
Eurdpska centrdlna banka uz skor avizovala zamer zvysit zakladna urokovd sadzbu, a tak sa aj stalo.
Na svojom zasadnuti 11. juna ju zvysila o Stvrt percenta na 2,40 percenta. Pre nasich klientov to
znamena drahsSie Gvery, pre Staty a firmy tiez. Vo vSeobecnosti zvySovanie sadzieb akciam
nepomdha, no toto avizované a relativne nizke bolo trhom prijaté celkom chladne.

Neskor sa skutoc¢ne rozbehli mierové rokovania. Tie okamzite poslali cenu ropy nadol. Aj ked sa ceny



ropy do konca juna na predvojnové urovne nevratili, ilava bola citelna. Vyvoj ceny je zobrazeny v
grafe od tradingeconomics.com - ako mézete vidiet, skutocne este nie sme na urovniach spred vojny,
ale uz ani vela nechyba.

V Hormuze vsak stéle stoji prili§ vela lodi, ktoré cakaju na nalozZenie alebo vyloZenie, a diplomati
zatial eSte len rokuju. Verme vsak, ze k dohode napokon déjde. Trhy tomu veria - inak by sme taky
silny pokles nevideli.

Komu vsak trhy neveria, je zlato. Milacik investorov z ostatnych dvoch rokov uz stratil takmer tretinu
ceny od vrcholov.

Okrem toho sa v juni udiala mozno udalost roka - firma Elona Muska, SpaceX, vstupila na burzu. A
aby toho, ako vzdy okolo Muska nebolo mélo, firma sa dohodla aj s burzou Nasdaq, a tak tato akciu
uvidime v indexoch a portfélidch relativne skoro. Ci je to vyhoda, tazko povedat. Verme, Ze vyvoj jej
ceny sa nebude podobat vyvoju ceny akcie firmy CSG, ktord je od primarneho tpisu v strate okolo 50
percent.

Brokeria stratégie

V Brokerii si vSimame potreby klientov, a preto sme prerobili Konzervativnu stratégiu, aby bola
menej volatilng, ale vynosovo stéle atraktivna. Zaroven sme pridali novt superkonzervativnu
stratégiu s jednoduchym a vystiznym ndzvom Rezerva. Obe spominané stratégie maju rovnaku
dominantnt zlozku - penazny fond od Amundi. V Rezerve tvori 100 percent portfélia a v
Konzervativnej stratégii je kombinovany s 10 percentami akciového fondu zameraného na velké
spoloc¢nosti. Ide o zaujimavé moZnosti pre velmi konzervativnych klientov, ktori nechcu vysoku
volatilitu, ale zaroven chcu vyssi vynos ako na terminovanom vklade ¢i tcte. Na peniazoch na tcte
totiz okrem banky este nikto nikdy nezarobil a zaroven ich poziera inflacia ako tichy zabijak.VSetky
nasSe stratégie maju za sebou velmi uspesSny kvartal. Niektoré dokazali klientom zarobit aj vyse
dvadsat percent za tri mesiace. To je naozaj vykonnost, ktora sa Casto nevidi. Aj v ramci dlhodobého
investovania patria k trhovej Spicke. Nie je preto dovod s investovanim otalat. Mdme vhodnu
stratégiu pre kazdého - pre konzervativnych investorov, ktorym staci mensi vynos pri nizkom riziku,
aj pre dynamickych, ktorym nevadi kolisanie ceny, ak to ma priniest ¢o najvyssi vynos.

Co nas caka

V tretom kvartédli mame dva letné mesiace. Leto byva pokojnejsie, tak verme, ze nas tento rok
neprekvapi nejakymi negativnymi spravami.

Na Blizkom vychode sa ¢rta dohoda, ktora by uvolnila mnozstvo ropy, ¢im by mohla jej cena eSte
klesnut a zmiernil by sa tlak na inflaciu. Centrélne banky by tym pddom uz nemuseli siahat po
dalSom zvySovani sadzieb a na trhy by sa mohlo vratit trochu pokoja. ECB aj FED budu zasadat az v
juli. Sadzbami zrejme hybat nebudu a ostanu vo vy¢kavacom mode. Tolko ku geopolitike a
makroekonomike.

Zaujimavé bude urcite sledovat pripravy na dalSie primarne Gpisy akcii. Na burzu sa chysta
Anthropic aj OpenAl. Ak malo byt IPO SpaceX akymsi lakmusovym papierikom upisov umelej
inteligencie, tak dopadlo na vybornu. Firma sa razom zaradila k najvac$im spolo¢nostiam na svete
podla trhovej kapitalizdcie. Ostatni hraci si asi nenechaju ujst prilezitost a pojdu do tpisov s plnou
vervou. Ako to moéze zasiahnut trhy, je teraz tazké povedat, kedze ani jedna z firiem sa do hlavnych



indexov, na rozdiel od SpaceX, asi hned nedostane. V si¢asnosti nie si zname datumy, kedy by
chceli spominané firmy ist na burzu. V lete to zrejme nebude aj ked prvé kroky k Gpisom uz urobili.

Prajeme vam pekné leto, nacCerpajte nové sily a dalsi kvartalny investicny report prinesieme opat v
oktobri.

Dolezité upozornenie

Tento marketingovy materidl vytvorila Brokeria, a.s. so sidlom Einsteinova 11/3677, 851 01
Bratislava, Slovenskd republika, ICO: 50 248 715, zapisand v Obchodnom registri Mestského stdu
Bratislava III., oddiel: Sa, vlozka Cislo: 6353/B a je platny k 28.02.2026. Tento materidl md iba
informativny charakter, nepredstavuje ponuku cennych papierov, ani investicné odporucanie na
nakup alebo predaj akéhokolvek financného ndstroja, nepredstavuje ani nenahrddza informdcie
podla prislusnych pravnych predpisov, najmd informdcie o poskytovatelovi investicnych sluzieb, nim
poskytovanych sluzbdch, ochrane majetku klientov, rizikdch, klticové informdcie pre investorov
(KIID) alebo prospekt (Statut fondu), ktoré tiez obsahujtl aj uplné ndzvy fondov. Investor by nemal
robit Ziadne investicné rozhodnutia iba na zdklade tudajov tu uvedenych, ale mal by sa zozndmit aj s
vyssie uvedenymi dokumentami, ktoré st dostupné v sidle Brokeria, a.s., na www.brokeria. sk alebo
u financného sprostredkovatela. Historickd vykonnost zohladnuje vplyvy priebeznych poplatkov ako
aj dalsich ndkladov, avsak nezohladnuje odmenu za sprostredkovanie investi¢nej sluzby. Hodnota
investicie méze rast, ako aj klesat a nie je tak zaruc¢end ndvratnost pévodne investovanej sumy. S
investiciou su spojené rizikd, blizsie informdcie o rizikdch st uvedené v stattite a v KIID prislusného
fondu. Ndvratnost investicie v cudzej mene méze stupat a klesat v désledku menovych vykyvov.
Rozlozenie portfélia do sektorov a krajin sa méze zmenit. Historickd vykonnost zohladnuje vplyvy
provizii, poplatkov ako aj dalSich ndkladov. Hoci informdcie obsiahnuté v tomto materiali boli ziskané
20 zdrojov, ktoré Brokeria pokladd za spolahlivé, Brokeria nerobi Ziadne vyhldsenie ani zaruku
tykajucu sa sprdavnosti a uplnosti informdcii obsiahnutych v tomto materidli.
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