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Aktualna hodnota déchodkovej jednotky 0,058985 Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.,

Cista hodnota majetku fondu 259 886 358,80 Depozi pobocka zahrani¢nej banky

Zhodnotenie majetku za 1 mesiac -1,31%

Zhodnotenie majetku od vytvorenia fondu 77,7%

Rastovy trend akcii, zaCaty v zavere minulorocného oktobra, zatial nie je na konci a vdaka tomu
si akciové trhy pripisali uZ piaty Uspe$ny mesiac v rade. AvSak tak strmy rastovy trend je dlhodobo
neudrzatelny, a preto niektori investori za¢inajd upozoriiovat na prehnany optimizmus a potrebu
kratkodobej ozdravnej korekcie. Z fundamentalneho pohladu zostava nadalej hlavnym scenarom
mékkeé pristatie americkej ekonomiky bez vypuknutia recesie. Tamojsie makroekonomické Udaje
zostavaju solidne, aj ked pomaly k uréitému iu trhu prace. Miera
nezamestnanosti sa zvysila na 3,9 % z 3,7 %. Na druhd stranu bol oznameny vy3si ako ocakavany
narast poctu novych pracovnych miest, ktory vak bol viac nez kompenzovany negativnou reviziou
zap adzajlice mesiace. \é trzby rastli o nieCo menej, ako sa ocakavalo a
posledné mesiace ukazuj, Ze vankis pandemickych Uspor sa zjavne uz vycerpal. Miera inflacie
bola uz druhy mesiac v rade vy3Sia ako odhady, o nutne musi zvysit ostraZitost amerického
Fedu. A aby to nebolo malo, tak vyrobna inflacia bola vyssia ako ocakavania. Ekonomika
eurozony je teraz vo faze stagnacie a existuje aj riziko miernej recesie. Projekcie rastu najvacsej
krajiny eurozony ( sa priebezne zhorsuja. institat Ifo rast len o
0,2 % v r. 2024. Aktualna slabost ekonomiky eurozény nazorne ilustruje medziroény pokles
priemyselnej vyroby aj maloobchodu. Pokial ide o Cinu, tak sa priemyselnému sektoru dari lepsie
ako Miera r i vzrastla na 5,3 % z 5,1 %. Najva¢Sou slabinou Cinskej
ekonomiky je realitny trh. Ceny domov vykazali dalsi medzimesaény pokles a investicie na
realitnom trhu klesli viac, nez Cinil analyticky konsenzus. Export aj import prekonal ocakavania a
medzirony rast bol pozitivne ovplyvneny bazickym efektom. Miera inflacie sa po Styroch
mesiacoch poklesu dostala do kladného teritoria. Dihopisové trhy prerusili pokles z
predchadzajlcich dvoch mesiacov a mierne posilnili (vynosy dlhopisov reaguju obratene). Velkid

pritiahlo ie j ] j banky (BoJ), ktora ako posledna centralna
banka na svete upustila od politiky zapornych Grokovych sadzieb, a hlavni trokovi sadzbu
definovala v pasme 0,0 % az 0,1 % (doposial minus 0,1 %). I5lo o prvé navySenie trokovych
sadzieb od r. 2007. Pri rozhodovani zohral velku rolu najsilnejsi narast miezd za poslednych 33
rokov. BoJ taktiez ukongila kontrolu vynosovej krivky (YCC) u desatroénych Statnych dihopisov,
zaroven prestane nakupovat akcie a postupne utimi nékup korporatnych dihopisov. Objem
nakupu Statnych dlhopisov zostane bez zmeny, ale v pripade nutnosti méZe byt objem dokonca
navy3eny. Analytici v tomto roku ocakavaju len dalSie mierne utiahnutie menovej politiky BoJ. Fed
podla ofakavani ponechal sadzby bez zmeny a vo svojom vyhlade potvrdil tri zniZenia Grokovych
sadzieb v tomto roku a uz len tri v roku budiicom (pdvodne Styri). Podla novej makroekonomickej
projekcie Fed odhaduje vyssi rast HDP a vy$Siu jadrovi infléciu. O zmene programu

itati\ ia (predaj isov v objeme 95 mld. USD mesacne) nebolo

diskutované, ale jeho redukcia by mala nastat v skorej buddcnosti. ECB ponechala sadzby bez
zmeny, pretoZe eSte nema istotu ohladom navratu inflacie na 2% urovef. Rada guvernérov zatial
nediskutovala o zniZzovani sadzieb. Nové makroekonomické projekcie vSak poéitaju s nizsou
inflaciou a nizsim ekonomickym rastom.
V portféliu sme mierne navysili akciové investicie.
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Titul ISIN Podiel (%)
AUSTRIA 0/30 ATOO000A2CQD2 2,3%
SLOVGB 4,35 10/14/25 (SD 216) SK4120007543 2,2%
Ceska exportni banka Float 10/24 XS$1121094632 1,4%
ABN AMRO 2.375/27 XS2487054004 1,1%
ANHEUSER 2.125/27 BE6320934266 1,1%
POLAND 1.375/27 X$1584894650 1,1%
RABKAS 1.0/28 X$2348241048 1,0%
VW 3.875/26 XS2604697891 1,0%
SLSP 0,25 10/07/25 SK4000017927 0,9%
ISRAEL 1.5/27 XS$1551294256 0,9%
VERIZON 1.375/26 XS1708161291 0,9%
BTPS 4.75/28 IT0004889033 0,8%
SLOVENIA 3.625/33 S10002104303 0,8%
BTPS 3.85/29 IT0005519787 0,8%
POLAND 3.625/30 X$2726911931 0,8%

AAA - AA- 4,5% INVESCO MARKETS PLC-MSCI WLD ETF IEOOB60SX394 9,0%
A+ - A 18,4% AMUNDI MSCI WORLD II UCITS ETF-DIST FR0010315770 7,8%
BBB+ - BBB- 14,8% Vanguard S&P 500 IND US9229083632 5,8%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD TRN LU0274208692 5,8%
SPDR S&P 500 ETF TRUST US78462F1030 5,8%
iShares MSCI World UCITS ETF IEOOBOM62Q58 5,7%
iShares Core MSCI World UCITS ETF IEOOB4L5Y983 3,5%
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IEOOB4X9L533 3,0%
Xtrackers MSCI Europe UCITS ETF LU0274209237 2,4%
NVIDIA CORP US67066G1040 0,8%

Upozornenie: Uzatvorenim zmluvy s dochodkovou spravcovskou spolocnostou je spojené riziko. Doterajsi alebo propagovany vynos portfélia
ddchodkového fondu nie je zarukou jeho budiceho vynosu. Cinnost déchodkovej spravcovskej spoloénosti je pod dohladom Narodnej banky Slovenska.
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