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Aktuélna hodnota déchodkovej jednotky 0,050369 Datum vytvorenia fondu: 4.2.2019

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.,
Cista hodnota majetku fondu 108 697 670,63 Depozitar: pobocka zahranicnej banky
Zatiatok nového roku sa na akciovych trhoch viac vydaril rozvinutym trhom (mierny rast) ako tym 6,8%

rozvijajdcim sa, ktoré Klesli z dévodu pokracujliceho poklesu &inskeho trhu. Investori momentélne
nepreferujii investicie do ¢inskych akcii, pretoZe sa obavaju, Ze problémy tamojsieho realitného trhu
budd nadalej obmedzovat ekonomicky rast. Hlavnou komplikaciou je, Ze problémy nemaji cyklickd
povahu, ale ide o Strukturalny problém po predchadzajlicej obrovskej expanzii realitného trhu, ktory
aktualne vrcholi bankrotmi niektorych velkych developerov (napr. China Evergrande Group, druhy
najvacsi developer podla trzieb, vstdpil v januari do likvidacie) a ktora za sebou zanechala velky
objem nedokonéenych ¢&i prazdnych bytov. Na konci mesiaca ochladilo optimizmus trhov zasadnutie
amerického Fedu, ktoré naznalilo, Ze pokles trokovych sadzieb v marci sa dd takmer vylicit.
Zverejnené makroekonomicka Udaje podporovali scendr mikkého pristatia ekonomiky. Rast
americkej v 4. Stvrtroku minulého roka vyrazne prekonal odhady a dokumentoval silnd
odolnost vo¢i spomaleniu. Rast tahany spotrebitelskym dopytom, dosiahol 3,3 % medzistvrtroéne
li 1e oproti odhad ym 2,0 %. Za cely rok 2023 HDP vzrastol o 2,5 % medziro¢ne. Trh

prace opét priniesol solidne &isla a maloobchodné trzby pozitivne prekvapili. Miera inflacie sa zvySila _
na 3,4 %z 3,1 % a prekonala odhady analytikov. Inflacia v eurozéne podla o¢akavani zrychlila na 2,9
% r/r 22,4 % (vplyv cien energii). HDP v 4. Stvrtroku minulého roka stagnoval, &im sa eurozéna vyhla
technickej recesii. Maloobchod aj priemysel stile vykazujd klesajici medziroény trend. Cinska 7% u Zapadna Eurépa (14,7%
ekonomika v 4. Stvrtroku rastla 0 5,2 % r/r a na celoroénej baze (5,2 % r/r) bol splneny vladny ciel 5 % 9%

rastu. Je nutné dodat, Ze rastu pomohla nizka zakladfia predchadzajiceho roku ovplyvneného
pandemickymi restrikciami. Maloobchodné trzby spomalili a boli horsie nez o¢akavanie. V januari sa
trh vladnych dlhopisov vyznacoval tym, Ze doslo k odovzdaniu ¢asti ziskov z konca minulého roka, a
preto vynosy dlhopisov rastli (ceny reaguji opaéne). Priaznivé makroekonomické ddaje podporovali
sG&asny trhovy konsenzus, ktory pocita s makkym pristatim ekonomiky, ¢o zniZuje potrebu
zniZovania Urokovych sadzieb zo strany centralnych bank. Aviak z makroekonomického pohladu
panuji medzi regiénmi uréité rozdiely. Zatial o inflacia klesd v USA aj v eurozéne relativne
synchrénne, tak vyvoj oboch ekonomik je divergentny. V USA panuije silny rast, kdezto v eurozéne
stagndcia. Najmenej sa z hlavnych trhov darilo britskym dlhopisom, ktoré zaznamenali najhorsi Start
do nového roka v histérii, pretoZe prekvapivy rast inflacie oddialil zniZenie Grokovych sadzieb zo  Ostatné (0,7%)
strany Bank of England. V3eobecne boli investori niteni korigovat svoje o¢akavania ohladom poctu
zniZeni drokovych sadzieb v tomto roku, pretoZe zasadnutia centralnych bank priniesli ndznaky, ze
marcové zniZenie sadzieb je nepravdepodobné. Guvernér amerického Fedu, Jerome Powell, hovoril
o potrebe ziskat istotu, Ze inflcia smeruje k udrZatelnému 2% cielu, inak nebude vhodné drokové
sadzby zniZovat. Zatial ani nepadol ndvrh na zniZenie sadzieb. Prezidentka ECB, Christine
Lagardeovd, povedala, Ze Rada guvernérov citi, Ze je pred¢asné diskutovat o zniZeni drokovych
sadzieb. Obe hlavné centralne banky kladd déraz na rozhodovanie podla prichddzajticich ddajov.
Pravdepodobnym okamihom prvého zniZenia Grokovych sadzieb by mohlo byt jinové zasadnutie.
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Titul ISIN Podiel
Xtrackers MSCI World IEOOBJOKDQ92 18,5%
AMUNDI MSCI WORLD I UCITS ETF FR0011660927 17,0%
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IEOOB4X9L533 14,8%
iShares Core MSCI Wid HD IEOOBKBF6H24 14,6%
AMUNDI MSCI WORLD Il UCITS ETF-DIS FR0010315770 14,1%
iShares Core MSCI World IEO0B4L5Y983 13,5%
UBS ETF MSCI ACWI H. IEOOBYM11K57 7,4%

usD 43,2%
JPY 3,7%
GBP 1,6%
CAD 1,9%
Ostatné 5,1%
N/A
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