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Aktualna hodnota déchodkovej jednotky 0,110775 Datum vytvorenia fondu: 2.4.2012
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.,

Cista hodnota majetku fondu 2122990577,41 Depoz pobocka zahraniénej banky

Zhodnotenie majetku za 1 mesiac 3,56%

Zhodnotenie majetku od vytvorenia fondu 233,7%

Aj vo februari akciové trhy pokracovali v silnom rastovom trende, ktory trva uZ od konca
oktdbra. Februarovym premiantom bol ¢insky akciovy trh (rast o viac ako 8 %), pre ktory to
bola vjrazna zmena po zhruba rok trvajicom trende klesania. Cinska vlada sa totiz v
ostatnej dobe snazi podporit akciovy trh pomocou nédkupov ETF alebo zékazom predajov
nakratko pre institucionalnych investorov. Japonské akcie si udrzali vyborni vykonnost a
index Nikkei 225 po dlhych 34 rokoch prekonal historické maximum z decembra roku
1989, kedy vrcholila tamojSia akciova a realitna bublina. Pozitivnej nalade na trhoch
pomahala pokracujica odolnost americkej ekonomiky. Americky trh préace priniesol nielen
silny narast potu novo vytvorenych pracovnych miest, ale aj pozitivnu reviziu Gdajov za
predchadzajlice mesiace. KedZe miera inflacie klesla menej ako sa ¢akalo (na 3,1 % r/r z
3,4 % vs. oCak. 2,9 %), a navySe akceleroval rast miezd, tak marcové znizenie Grokovych
sadzieb amerického Fedu sa da vylGéit. Maloobchodné trzby tentokrat negativne prekvapili
a aktivita na rezidenénom trhu nehnutelnosti zostava aj nadalej utimena vysokymi
urokovymi sadzbami hypoték. Drahé financovanie malo negativny dopad na predaje
inflacie podla oakavanina 2,8 % r/r. Revizia ekonomického rastu v 4. Stvrtroku r. 2023
potvrdila stagnaciu, hoci napriklad miera nezamestnanosti zostava na historicky nizkych
arovniach. Slaby spotrebitelsky dopyt potvrdil pokracujlici medzirony pokles
maloobchodnych trZieb. Cinska miera inflacie opat vykazala medziroény pokles, teda
deflacné prostredie. Centrélna banka v snahe podporit trh s hypotékami prekvapivo znizila
5ro¢nu sadzbu o 0,25 p.b. na 3,95 %. Nedostatok ddvery v ¢insku ekonomiku preukazal
82% medzirocny pokles priamych zahranicnych investicii v r. 2023 (objemovo i§lo o
30ro¢né minimum). DIhopisové trhy oslabili druhy mesiac v rade (vynosy dlhopisov rastli),
kedZe vyprchaval optimizmus investorov ohfadom skorého uvolfiovania menovej politiky zo
strany centralnych bank. Komentére centralnych bankérov opakovane upozoriuji na riziko
predCasného znizovania Grokovych sadzieb a potreby vacsej istoty, Ze inflacia smeruje k 2%
inflacnému cielu. Centralne banky kladu déraz predovSetkym na vyvoj jadrovej inflacie,
ktora nezahina volatilné zlozZky typu potravin alebo energii. V USA jadrova inflacia (januér)
stagnovala na 3,9 % r/r a od oktdbra klesla len 0 0,1 p.b. Oproti tomu v eurozéne sa
jadrova inflacia vyznacuje zretelnejSim dezinflacnym trendom a v januéri klesla uz na 3,3 %
r/r. Zapis zo zasadnutia ECB dokumentoval zhodu predstavitelov ECB, Ze je pred¢asné
diskutovat o zniZovani Grokovych sadzieb napriek nedavnemu ochladeniu inflaénych tlakov.
Rizika spojené s predGasnym uvolnenim menovej politiky st Gdajne vy$Sie, ako keby ECB
zacala znizovat Grokové sadzby neskor. Zapis zo zasadnutia amerického Fedu odhalil
zhodu, Ze Grokové sadzby dosiahli svoj vrchol, ale véeobecne by nemalo prist k znizeniu
urokovych sadzieb, pokial Fed neziska vacsiu istotu, Ze inflacia smeruje udrzatelne k 2 %.
Aj zastupcovi Fedu vidia riziko pred¢asného uvolnenia menovej politiky a buddce
nacasovanie bude zavislé od prichadzajlcich Gdajoch a vyhladu. Na marcovom zasadnuti
by malo prist k diskusii ohfadom spomalenia programu kvantitativneho utahovania, ktory
teraz prebieha tempom zniZovania stvahy o 95 mld. USD mesacne.

V portféliu neboli realizované vyraznejsie zmeny.
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Titul ISIN Podiel (%)
iShares Core MSCI World UCITS ETF IEOOB4L5Y983 52,4%
X MSCI WORLD 1C IEOOBJOKDQ92 17,9%
AMUNDI MSCI WORLD 11 UCITS ETF FR0010315770 11,8%
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IEOOB4X9L533 11,1%
iShares MSCI World UCITS ETF IEOOBOM62Q58 3,2%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD TRN LU0274208692 2,0%

usD 70,1%
JPY 6,1%
GBP 3,0%
CAD 3,1%
CHF 2,5%
Ostatné 5,4%

Upozornenie: Uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spolo¢nostou je spojené riziko. Doterajsi alebo propagovany vynos portflia
déchodkového fondu nie je zarukou jeho budiceho vynosu. Cinnost dochodkovej spravcovskej spoloénosti je pod dohladom Narodnej banky Slovenska.
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