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Vážení akcionári, podielnici a obchodní partneri, 

 

Rok 2015 bol veľmi bohatý na zásadné udalosti, ktoré ovplyvnili dianie na finačných trhoch. Medzi 

najvýznamnejšie určite patrili obavy o spomalenie hospodárskeho rastu v Číne a následne aj v 

rozvíjajúcich sa krajinách. Napriek stimulu, vyplývajúcemu z prepadu cien ropy, globálny hospodársky 

rast ostal v roku 2015 neuspokojivo nízky. Väčšina centrálnych bank vyspelých krajín pokračovala v 

znižovaní úrokových sadzieb a dodávala na trhy likviditu, ale ani zvýšený prebytok peňazí nenaplnil 

očakávania oživenia ekonomík a rastu. Výnimkou bola americká centrálna banka, ktorá vzhľadom na 

zlepšujúci sa stav amerického pracovného trhu začala so zvyšovaním úrokových sadzieb. 

Budúci rok očakávame stabilizáciu finančných trhov. Dynamické investície môžu pozitívne prekvapiť 

najmä dlhodobých sporiteľov. V spolupráci so Slovenskou sporiteľňou a partnerskou spoločnosťou 

Erste Asset Management budeme naše úsilie naďalej smerovať k zlepšeniu kvality našich služieb. 

Sme presvedčení, že aj v tomto náročnom období je na finančných trhoch veľa investičných 

príležitostí, ktoré opäť využijeme pri aktívnej správe a aktívnom riadení investícií našich podielových 

fondov. 

S úctou 

 
 
 
 
 
 
 
Mgr. Dušan Svitek 
predseda predstavenstva  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

ZÁKLADNÉ INFORMÁCIE O SPOLOČNOSTI 
 
OBCHODNÉ MENO 
 
Asset Management Slovenskej sporiteľne, správ. spol., a. s.  
 
PRÁVNA FORMA 
 
akciová spoločnosť 
 
SÍDLO 
 
Tomášikova 48, 832 65  Bratislava, Slovenská republika 
 
IČO 
 
35820705 
 
AKCIONÁR 
 
Erste  Asset Management, GmbH, 100% 
 
PREDMET ČINNOSTI 
 
 vytváranie a správa podielových fondov, 
 riadenie portfólia tvoreného jedným alebo viacerými investičnými nástrojmi v súlade s poverením 

klienta na základe zmluvy o riadení portfólia oddelene od portfólia iných klientov vo vzťahu 
k investičným nástrojom podľa zákona č. 566/2001 Z. z. o cenných papieroch a investičných 
službách, v platnom znení, 

 poradenská činnosť vo veciach týkajúcich sa investovania do investičných nástrojov vo vzťahu 
k investičným nástrojom podľa zákona o cenných papieroch,  

 pri vykonávaní činností podľa § 3 ods. 3 písm. a), b) zákona č. 594/2003 Z. z. o kolektívnom 
investovaní (riadenie portfólia v súlade s poverením klienta na základe zmluvy o riadení portfólia 
alebo riadenie investícií pre fondy vytvorené podľa osobitného zákona) a vo vzťahu k investičným 
nástrojom podľa § 5 písm. g), h), i) zákona o cenných papieroch (termínové zmluvy, opcie, zmluvy o 
zámene úrokových mier) je spoločnosť oprávnená vykonávať túto činnosť len k nástrojom, ktoré sa 
vzťahujú na meny a úrokové miery. 
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OČAKÁVANÝ VÝVOJ A RIADENIE RIZIKA VO FONDE  
 
Aj keď bol vývoj na finančných trhoch v roku 2015 kolísavý, rok sa skončil pomerne úspešne. Akciové 
trhy sa síce v prvej polovici roka 2015 vyvíjali relatívne stabilne, ale prelom nastal v auguste po 
devalvácii čínskeho jüanu, v kombinácii s negatívnym vývojom v rozvíjajúcich sa krajinách a 
očakávaným rastom úrokových sadzieb v USA. Globálne akciové trhy nakoniec ukončili rok 
divergentne v závislosti od regiónu. Zatiaľ čo európske a japonské dosiahli úroveň 5% a 6%, Latinská 
Amerika a Ázia skončili na úrovni -9% a -6%. Pri zohľadnení nulovej ročnej kontribúcie amerických 
akcií skončili z globálneho pohľadu akcie nakoniec na hodnote 2%. Väčšina dlhopisových tried aktív 
skončila s kladnou výkonnosťou od 0 do 1%.Najlepšiu výkonnosť v tomto segmente (približne 2%) 
dosiahli európske štátne dlhopisy. Najhoršie (v strate -5%) skončili americké podnikové dlhopisy v 
neinvestičnom stupni ratingu, ktoré sú dosť previazané na energetický sektor, a potom štátne dlhopisy 
rozvíjajúcich sa trhov v lokálnej mene. Obidva tieto typy dlhopisov boli negatívne zasiahnuté značným 
poklesom ceny ropy, ktorý sa považuje za jedno z najväčších prekvapení v roku 2015 v negatívnom 
zmysle.  

Medzi najvýznamnejšie témy roka určite patrili obavy o spomalenie hospodárskeho rastu v Číne a 
následne aj rozvíjajúcich sa krajinách. Čínske akcie zaznamenali počas roka výraznú volatilitu (+60% 
v 1. Polroku 2015, -40% ďalšie 3 mesiace). Čínske inštitúcie urobili viacero opatrení pre podporu 
ekonomiky a elimináciu prípadných šokových dopadov na ekonomiku. V rozvíjajúcich sa krajinách 
došlo k zhoršeniu ekonomickej aktivity a následne k odlevu kapitálu z toho regiónu. Meny oslabili, čo 
spôsobilo krajinám problémy so splácaním  dlhu v zahraničnej mene (netýkalo sa Číny, ktorá má 
prebytok bežného účtu a nemá dlh v cudzej mene). Niektoré krajiny museli kvôli oslabeniu mien zvýšiť 
lokálne úrokové sadzby a domáci trh kompenzovať  dodávaním likvidity. Pozitívom je, že v EM 
krajinách existuje priestor pre centrálne banky podporiť rast znižovaním sadzieb v budúcnosti. V 
každom prípade v roku 2015 sa efekt preliatia negatívnej situácie z rozvíjajúcich sa trhoch na vyspelé 
neprejavil. 

Napriek stimulu vyplývajúcemu z prepadu cien ropy, globálny hospodársky rast ostal v roku 2015 
neuspokojivo nízky (okolo 3% podľa odhadu Medzinárodného menový fondu, t.j. o 0,2% menej ako 
jeho pôvodný odhad na rok 2015). Boli však regionálne rozdiely v raste (USA 2,6% a Európa 1,9% 
lepšie ako očakávanie, Japonsko 0,6% a rozvíjajúce sa krajiny 4% horšie ako očakávanie). Globálny 
rast sa znížil zo strany dopytu z dôvodu poklesu cien komodít, spomaleniu v Číne a nadmernému 
zadlženiu krajín (ukazovateľ dlh voči HDP je 270% v prípade 20 krajín vo svete). Zo strany ponuky sa 
rast znížil kvôli nízkej produktivite vyplývajúcej z technologického pokroku a demografického vývoja. 
Pre vyššie uvedené, globálna inflácia ostala nízka, podporená aj poklesom komodít.  

Priemyselná produkcia globálne spomalila. Predstihové ukazovatele ekonomickej aktivity ku koncu 
roka pre vyspelý svet zostali pozitívne. 

Väčšina centrálnych bank vyspelých krajín znižovala úrokové sadzby a dodávala na trhy likviditu s 
cieľom podporiť rast, ale nízky objem poskytovaných úverov tento cieľ nenaplnil. Výnimkou bola 
americká centrálna banka, ktorá vzhľadom na stav amerického pracovného trhu začala so 
zvyšovaním úrokových sadzieb. Vzhľadom na svoj opatrný postoj k tomu došlo však až na konci roka. 
Ako následok tohto opatrenia USD v rámci roka výraznejšie posilnil. Geopolitické riziko vplývalo najmä 
na niektoré rozvíjajúce sa krajiny a zvýšilo dopyt po bezpečných štátnych dlhopisoch vyspelého sveta. 
 
CIELE A METÓDY RIADENIA RIZIKA VO FONDE 
Cieľom riadenia rizika v SPORO Fonde maximalizovaných výnosov je monitorovanie dodržiavania 
investičnej stratégie a rizikového profilu v súlade so zákonom č. 203/2011 o kolektívnom investovaní a 
o zmene a doplnení niektorých zákonov, ako aj v súlade so štatútom fondu a internými smernicami 
správcovskej spoločnosti. Rizikový profil fondu je definovaný v štatúte fondu. Pri riadení rizika fondu 
sa celkové riziko vypočítava záväzkovým prístupom a inými všeobecne uznávanými ekonomicko – 
štatistickými metódami. Pre potreby sledovania rizikového profilu sú denne počítané rizikové 
parametre fondu. 
Fond investuje najmä do akciových investícií (prevažne individuálnych akciových titulov). Cieľom 
riadenia fondu je dosahovať benchmarkový výnos pri dlhodobom raste hodnoty majetku vo fonde pri 
vyššej miere rizika. Výšku aktuálneho podielu akciovej zložky a sektorovej alokácie vyhodnocuje 
správcovská spoločnosť na základe fundamentálnej a technickej analýzy. Výška zmeny podielu 
akciovej zložky sa môže pohybovať v rámci rozpätia definovaného v štatúte. Diverzifikáciou portfólia 
do viacerých akciových titulov sa výrazne znižuje celkové riziko fondu. Pri výbere akciových titulov do 
portfólia sa správcovská spoločnosť orientuje najmä na regionálne a sektorové rozloženie investícií. 
Fond môže obsahovať akciové investície spoločností z regiónov Severnej Ameriky, Západnej Európy, 



 

 

Japonska, Pacifiku, Východnej Európy, Latinskej Ameriky a Ázie. Výber akciových titulov  sa zakladá 
na metóde optimalizácie a riziko sa znižuje diverzifikáciou do rôznych regiónov a hospodárskych 
sektorov. Derivátové menové pozície v portfóliu sú určené na zabezpečenie pohybu menových 
kurzov. Derivátové futurity sa používajú za účelom aktívneho a efektívneho riadenia celkového podielu 
akciovej časti ako aj regionálneho rozloženia akciových investícií. 
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