etatron

CAPITAL SICAV PLC

29. 05. 2026

METATRON Al SECTOR FUND
MESACNY FACTSHEET

1 mesiac

17.69%

Vynos od vzniku fondu (CLASS AA)

87.47%

Cista hodnota majetku fondu v mil. EUR

48.99

KOMENTAR MANAZERA PORTFOLIA PREHLAD A STATISTIKY
VE&era Anthropic spristupnil pre verejnost svoj novy model Fable/Mythos. Tento model
predzverejnili vybranym uzivatefom u v aprili a vtedy jeho zverejnenie vyvolalo medialny | NAV Class AA EUR na akciu 187.47
e ) . . ) . .. .| NAVClass EE USD na akciu 198.44
oSial o super vysokej kvalite Al. Tak som sa rozhodol, Ze ho necham napisat majovy NAV Class CC CZK na akciu 185.72
report fondu. Zadal som mu relativne detailny prompt, poslednych par reportov fondu
a aj tituly, ktoré mame v portféliu. To, €o napisal, som uz dalej neupravoval. Jeho text, mi Od vzniku
« . . . . . . s . . Mesiac fondu
vSak pride taky nemastny-neslany. Fakticky je OK, ale prili§ sa ukotvuje na moje Metatron Al class AA 1769%  8747%
predchéadzajuce reporty a zbyto¢ne “bublifukuje”. Nebude to zlym promptom. Pytal som sa | Metatron Al class EE 1771%  98.44%
ho, &i to tak slabo napisal, kvéli méjmu zlému promptu, ale odpovedal, Ze nie. Holt, nie je | Metatron Al class CC 17.27%  85.72%
to esSte poriadna Al @ . Ajked je pravda, Ze Anthropic tento model prezentoval, ako
skokové zlepSenie v oblasti vedy (kddovanie, chémia, biolégia) a nie v pisani mesacnych
komentarov. Indexy so zameranim na Al:
Magnificent 7 Index 6.64%  31.34%
Za mna zasadnou spravou mesiaca boli tvrdenia manazmentu Nvidie, ktoré zazneli po¢as | Nasdag-100 Index 10.58%  42.56%
kvartalneho zverejnenia vysledkov investorom. Oznamili, Ze o€akavaju narast vydavkov | Semiconductor ETF 18.20% 146.60%
na datacentra z 1 triliéna USD v roku 2027 a2z na 3 a2 4 triliény v roku 2030. Ak by k tomu | 'Shares Future Al &Tech ETF  20.54%  92.08%
. i L - . . o Invesco Al ETF 28.17% 110.85%
doslo, tak nas na burze €akaju vyrazne vyssSie ceny akcii Al titulov nez aké vidime dnes. ARK Innovation ETF 8.06%  30.35%
Vznikajuca burzova Al mania by tak mala opodstatnenie, pretoze len predbieha masivne | Dan Wedbush Al REV ETF 2201%  58.80%
bullish udalosti, ktoré o par rokov pridu. IVZ Al Enablers Acc ETF 27.40%  55.95%
pokracovanie na tretej strane —
Zdroj dat: Bloomberg

VYKONNOST FONDU CLASS AA EUR ROZDELENIE LONG PORTFOLIA PODLA KRAJIN
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MESACNA VYKONNOST CLASS AA
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 YTD
2026 823% -0.96% -6.65% 21.22% 17.69% 42.77%

Disclaimer: Minula vykonnost' nie je zarukou budtcich vysledkov. Skuto¢na navratnost sa bude pravdepodobne li$it od minulej a investi¢ny vysledok méze kolisat. Tento dokument nepredstavuje ponuku
na predaj alebo vyzvu na kipu akychkolvek cennych papierov. Kazda takato ponuka alebo vyzva bude urobena len prostrednictvom prislusnych dévernych dokumentov, ktoré budi poskytnuté opravnenym
potencialnym investorom. Investorom sa odportca, aby si pred vykonanim investi¢ného rozhodnutia pozorne precitali prislusné dokumenty, ako Offering Memorandum a KID-y za jednotlivé fondy, kde sa
nachadzaju vSetky detailné informacie o fondoch, ako su: nakladovost, rizikovost a tiez prava a povinnosti klientov. Stugasne sa odporica konzultovat investiciu so svojimi dafiovymi, finanénymi a pravnymi
poradcami. V8etky dokumenty st primarne v anglickom jazyku a na poZiadanie klienta ich vieme dodat aj prelozené do slovenciny.
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HISTORICKA VYKONNOST *

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 YTD
2025 - -71.76% -9.26% 3.32% 10.10% 11.98% 3.59% -0.40% 11.02% 12.03% -5.37% 1.42% 31.31%
INFORMACIE O PORTFOLIU
Pocet titulov v portféliu: 43 Top 5 titulov (vaha z NAV)
Cista expozicia ku koncu mesiaca: 100.00% NAV SK Hynix Inc 11.5%
Gross long 100.00% NVIDIA Corp. 9.8%
Cash 0.00% Taiwan Semiconductor 6.2%
Celkova vaha top 10 titulov (v % z NAV) 54.03% Amazon Inc 5.4%
Alphabet Inc (Google) 5.3%
Investicia manazéra vo fonde za akt. mesiac Navysena

Cielom fondu je dosiahnutie dlhodobého zhodnotenia kapitalu investovanim do akcii a konvertibilnych dlhopisov vydanych spolo€nostami pésobiacich v oblastiach
naviazanych na umelu inteligenciu tzv. ,Al"“. Tieto spolo¢nosti sa zaoberaju vyvojom, vyrobou alebo produkciou: (i) velkych jazykovych modelov (,LLM“) a vyvojom
infradtruktarnej vrstvy, (ii) navrhu cipov a vyrobe Cipov; (iii) softwaru pre IT aplikacie; (iv) pocitacovych pamati; (v) infrastruktary datovych center; a (vi) vyrobe
elektriny. Fond bude drzat nakupené pozicie dlhodobo s cielom participovat na dlhodobom fundamentalnom vyvoji vybranych firiem. Fond kladie najma doraz
na trhovu poziciu a produkty vybranych firiem a nie na valuaciu vybranych firiem.

Iba kvalifikovani investori Manazér portfolia Juraj Podracky
Minimalna investicia EUR 100 000  Z&kladna mena EUR
Podiel na zisku Nie je  Hlavny custodian Sparkasse Bank, Malta
Manazérsky poplatok 1.00 % p.a. pre Class AAEUR  Hlavny broker UBS AG, London
1.00 % p.a. pre Class CC CZK  Administrator Apex Fund Services (Malta) Ltd

1.00 % p.a. pre Class EE USD  Auditor PwC Malta

Frekvencia vstupu / vystupu Mesacne, k poslednému pracovnému Info www.metatroncapital.eu
driu v mesiaci  Kontakt info@metatroncapital.eu

MT7000036109

Sales load 1% (jednorazovy poplatok pri vstupe)  ISIN


http://www.metatroncapital.eu/
mailto:info@metatroncapital.eu
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Komentar manazéra portfélia — maj 2026 (Al navrh)

Maj nadviazal na aprilovi maniu a ceny akcii v segmente Al pokracCovali v raste prakticky cely mesiac. O cenovych pohyboch som
vSak toho napisal dost minule. Tentokrat sa chcem venovat trom udalostiam, ktoré povazujem zo Strukturalneho pohladu

za najdolezitejSie v tomto roku: vysledkom Nvidie, finalnej faze pretekov Al labov o vstup na burzu a oficialnemu nastupu éry agentov.

Nvidia: stroj na hotovost’ meni fazu

Nvidia zverejnila 20. maja vysledky za prvy kvartal svojho fiskalneho roka 2027. Trzby dosiahli 81,6 miliardy USD, ¢o je narast
o 85 percent medziro€ne, z toho datove centra tvorili 75,2 miliardy (+92 %). Na dal$i kvartal firma odhaduje trzby 91 miliard USD, pri¢om
do tohto &isla nezaratava Ziadne trzby z datovych centier v Cine. Pre kontext: za cely fiskalny rok 2023, teda tesne pred nastupom

ChatGPT, mala Nvidia trzby 27 miliard USD. Dnes priblizne tolko utfzi za jeden mesiac.

Samotné Cisla vSak nepovazujem za najdodlezitejSiu Cast reportu. Tou su dve oznamenia o kapitali: Nvidia navysila program spatného
odkupu akcii o dalSich 80 miliard USD a zvysila Stvrtro¢nu dividendu z 0,01 USD na 0,25 USD na akciu, teda dvadsatpatnasobne. Pre¢o
je to Strukturalne zaujimavé? Firma rastica tempom 85 percent ro¢ne typicky potrebuje kazdy dolar na vlastné investicie. Nvidia sa vSak
dostala do situacie, ked generuje tolko hotovosti, Ze ju nedokaze zmysluplne minut ani cez vertikalne investicie do Al firiem (Coreweave,
Groq, podiely v OpenAl a Anthropicu), o ktorych som pisal vo februarovom a marcovom reporte. Vracanie kapitalu akcionarom v takomto
rozsahu je spravanie zrelej firmy typu Apple &i Microsoft — Nvidia ho vSak kombinuje s rastovym tempom startupu. Takato kombinacia
nema v historii verejnych trhov obdobu. Platforma Vera Rubin, ktori som popisoval v marci, zaéne dodavky zakaznikom v druhej polovici

roka a prave ona je zakladom guidance na dalSie kvartaly.

Stvrtroéné trzby Nvidie (mld. USD): +85 % medziro¢ne, guidance $91 mld. bez Ciny
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Zdroj: Nvidia, vysledky Q1 FY2027 z 20. maja 2026

Preteky o burzu: Anthropic predbehol OpenAl

Druha klu€ové udalost prila 28. maja. Anthropic, firma stojaca za Claude, uzavrela investi¢né kolo Series H v objeme 65 miliard USD
pri post-money valuacii 965 milidrd USD. Stala sa tak najhodnotnejSim startupom sveta a po prvy raz valuacne predbehla svojho rivala
OpenAl (852 miliard USD po marcovom kole). Kolo viedli fondy Altimeter, Dragoneer, Greenoaks a Sequoia a vSeobecne sa povazuje

za posledné sukromné kolo pred vstupom na burzu.
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V aprilovom reporte som oznadcil zverejnenie anualizovanych trzieb Anthropicu vo vyske 30 miliard USD za spustac trhovej manie. V maji
firma oznamila, Ze jej run-rate prekro€il 47 miliard USD. Pripominam: vo februari to bolo 14 miliard a v januari 2024 len 87 miliénov. Ide

o najrychlej$i nabeh trzieb v histérii biznisu a aktualizovany graf z minulého mesiaca hovori za vSetko.

Anualizované run-rate trzby Anthropicu: $47 mlid. v maji 2026
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K Strukture kola jedna poznamka, ktora nadvazuje na moj februarovy komentar o tzv. kruhovom financovani. Z headline €isla 65 miliard
tvori 15 miliard uz skér prisflubeny kapital od hyperscalerov (z toho 5 miliard od Amazonu) a Anthropic sa zaroven zaviazal minut
100 miliard USD na vypoc¢tovu kapacitu AWS. Kapital teda v zna€nej miere obieha v ramci jedného ekosystému: hyperscaler investuje
do Al labu a Al lab tie peniaze minie u hyperscalera, ktory za ne nakupi Cipy, pamate a sietovu infrastruktiru — teda produkty firiem
v nasom portféliu. Nepovazujem to za podvodnu schému, ako tvrdia kritici, ale investor by mal rozumiet, Ze Cisty novy kapital vstupujuci
do systému je mensi ako sucet headline Cisel. Pre na$ fond je podstatné, Ze capexové plany Al labov su de facto objednavkovou knihou

pre vyrobcov Cipov, paméti, optiky a energetickej infrastruktury.

Média zaroven koncom maja informovali, Ze OpenAl déverne podal dokumenty k IPO, a Anthropic ho nasledoval hned zaciatkom juna.
Na jesen nas tak s vysokou pravdepodobnostou ¢aka prvy skutogny test: verejné trhy budu po prvy raz ocefiovat samotné Al laby, nielen
ich dodavatelov. Bude to zarovef masivna nasavacka kapitalu — a moment, ked sa ukaze, kolko z grandioznych vizii je trh skutocne

ochotny zaplatit.

Google I/0: éra agentov oficialne zacala

Tretia Strukturalna udalost maja je nenapadnejSia, ale z dlhodobého hladiska mozno najddleZitejSia. Google na vyvojarskej konferencii
1/0 (19.—-20. maja) predstavil rodinu modelov Gemini 3.5, multimodalny model Gemini Omni, agentnu vyvojarsku platformu Antigravity

a 6smu generaciu vlastnych TPU ¢&ipov. Celu konferenciu pritom ramcoval ako nastup ,agentnej éry*.

Co to znamena v praxi? Chatbot odpoveda na otazku — spotrebuje stovky aZ tisice tokenov a &aka na dalsi vstup od &loveka. Agent
dostane ulohu a samostatne ju vykonava v desiatkach krokov: ¢ita dokumenty, piSe kod, ovlada aplikacie, kontroluje vlastné vystupy.
Jedna agentna uloha tak spotrebuje radovo sto- az tisicnasobne viac tokenov nez bezna konverzacia a agent navy$e pracuje aj vtedy,

ked Elovek nesedi pri obrazovke. Dopyt po inferencii prestava byt limitovany po¢tom ludi a hodinami v ich dni. To je ta fundamentalna
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zmena: vypoctovy dopyt sa odpaja od ludskej pozornosti.Presne tento mechanizmus stoji za guidance Nvidie, za pamatovym

supercyklom aj za investiciami do vyroby elektriny — teda za tromi najva¢simi sektorovymi stavkami nasho portfélia.

Kratka poznamka k TPU: vlastné Cipy hyperscalerov (Google TPU, Amazon Trainium) su realnou konkurenciou pre Nvidiu a ich podiel
na inferencii rastie. Pre nas je vSak podstatné, Ze nech vyhra ktorykolvek €ip, vyraba ho TSMC a paméate dofi dodava SK Hynix, Samsung

alebo Micron. Preto drzime cely hodnotovy retazec, a nie len jedného potencialneho vitaza.

Pamate: Micron v klube bilionovych firiem

Symbolicki bodku za mesiacom dala koncom maja firma Micron, ktorej trhova kapitalizacia prekrocila jeden bilion USD — ako vébec
prvému Cisto pamatovému vyrobcovi v historii. ESte pred dvomi rokmi bol pritom paméatovy biznis u€ebnicovym prikladom komoditného
cyklu s nizkymi marzami. Presun vyrobnych kapacit na HBM pamate pre Al akceleratory vSak vytvoril nedostatok klasickej DRAM,
ktorej kontraktné ceny rastu o desiatky percent za kvartal, a Al servery zaroven neustale zvySuju objem pamate na jednotku vypoctového
vykonu. Pamat je dnes najuzSim hrdlom inferencie — a agentna éra, o ktorej piSem vyssie, tento tah este zosilni. Nasa pozicia v SK Hynix,

druha najvacsia vo fonde, zostava primarnym spoésobom, ako tento trend hrame.

Zaver

Zopakujem, ¢o som napisal v aprili: je vyrazne pravdepodobné, Ze su€asny rast vyvrcholi v mani a bubline, a priebeh maja tomu
nasved&oval. Strukturalny pribeh — agenti, inferencia, pamate, energia — je véak realny, meratelny v trzbach a kontraktoch, a stale len
na svojom zaciatku. Mandat fondu je byt zainvestovany v akciach z oblasti Al; mojou ulohou je v ramci neho priebezne presuvat vahu

od najviac naftknutych titulov k tym, pri ktorych cena e$te nepredbehla fundament.
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