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Aktuálna hodnota dôchodkovej jednotky 0,050369 Dátum vytvorenia fondu: 

Čistá hodnota majetku fondu Depozitár: 

Komentár Štruktúra majetku fondu

Geografické zloženie akciových investícií

Najväčšie investície

Titul ISIN Podiel 

(%)Xtrackers MSCI World IE00BJ0KDQ92 18,5%

AMUNDI MSCI WORLD II UCITS ETF FR0011660927 17,0%

HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IE00B4X9L533 14,8%

iShares Core MSCI Wld HD IE00BKBF6H24 14,6%

AMUNDI MSCI WORLD II UCITS ETF-DIS FR0010315770 14,1%

iShares Core MSCI World IE00B4L5Y983 13,5%

UBS ETF MSCI ACWI H. IE00BYM11K57 7,4%

Menová expozícia

USD 43,2%

JPY 3,7%

GBP 1,6%

CAD 1,9%

Ostatné 5,1%

Modifikovaná durácia dlhopisových a peňažných investícií N/A
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UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.,

pobočka zahraničnej banky

99,2 %

6,8 %

-6,0 %

Akciové investície

(99,2%)

Peňažné investície

(6,8%)

Iné aktíva (-6%)

75,2 %

9,4 %

14,7 %

0,7 % Západná Európa (14,7%)

Severná Amerika (75,2%)

Ázia / Pacifik (9,4%)

Ostatné (0,7%)

Začiatok nového roku sa na akciových trhoch viac vydaril rozvinutým trhom (mierny rast) ako tým
rozvíjajúcim sa, ktoré klesli z dôvodu pokračujúceho poklesu čínskeho trhu. Investori momentálne

nepreferujú investície do čínskych akcií, pretože sa obávajú, že problémy tamojšieho realitného trhu

budú naďalej obmedzovať ekonomický rast. Hlavnou komplikáciou je, že problémy nemajú cyklickú

povahu, ale ide o štrukturálny problém po predchádzajúcej obrovskej expanzii realitného trhu, ktorý

aktuálne vrcholí bankrotmi niektorých veľkých developerov (napr. China Evergrande Group, druhý
najväčší developer podľa tržieb, vstúpil v januári do likvidácie) a ktorá za sebou zanechala veľký

objem nedokončených či prázdnych bytov. Na konci mesiaca ochladilo optimizmus trhov zasadnutie

amerického Fedu, ktoré naznačilo, že pokles úrokových sadzieb v marci sa dá takmer vylúčiť.

Zverejnené makroekonomická údaje podporovali scenár mäkkého pristátia ekonomiky. Rast

americkej ekonomiky v 4. štvrťroku minulého roka výrazne prekonal odhady a dokumentoval silnú
odolnosť voči spomaleniu. Rast ťahaný spotrebiteľským dopytom, dosiahol 3,3 % medzištvrťročne

anualizovane oproti odhadovaným 2,0 %. Za celý rok 2023 HDP vzrástol o 2,5 % medziročne. Trh

práce opäť priniesol solídne čísla a maloobchodné tržby pozitívne prekvapili. Miera inflácie sa zvýšila

na 3,4 % z 3,1 % a prekonala odhady analytikov. Inflácia v eurozóne podľa očakávaní zrýchlila na 2,9
% r/r z 2,4 % (vplyv cien energií). HDP v 4. štvrťroku minulého roka stagnoval, čím sa eurozóna vyhla

technickej recesii. Maloobchod aj priemysel stále vykazujú klesajúci medziročný trend. Čínska

ekonomika v 4. štvrťroku rástla o 5,2 % r/r a na celoročnej báze (5,2 % r/r) bol splnený vládny cieľ 5 %

rastu. Je nutné dodať, že rastu pomohla nízka základňa predchádzajúceho roku ovplyvneného

pandemickými reštrikciami. Maloobchodné tržby spomalili a boli horšie než očakávanie. V januári sa
trh vládnych dlhopisov vyznačoval tým, že došlo k odovzdaniu časti ziskov z konca minulého roka, a

preto výnosy dlhopisov rástli (ceny reagujú opačne). Priaznivé makroekonomické údaje podporovali

súčasný trhový konsenzus, ktorý počíta s mäkkým pristátím ekonomiky, čo znižuje potrebu

znižovania úrokových sadzieb zo strany centrálnych bánk. Avšak z makroekonomického pohľadu

panujú medzi regiónmi určité rozdiely. Zatiaľ čo inflácia klesá v USA aj v eurozóne relatívne
synchrónne, tak vývoj oboch ekonomík je divergentný. V USA panuje silný rast, kdežto v eurozóne

stagnácia. Najmenej sa z hlavných trhov darilo britským dlhopisom, ktoré zaznamenali najhorší štart

do nového roka v histórii, pretože prekvapivý rast inflácie oddialil zníženie úrokových sadzieb zo

strany Bank of England. Všeobecne boli investori nútení korigovať svoje očakávania ohľadom počtu

znížení úrokových sadzieb v tomto roku, pretože zasadnutia centrálnych bánk priniesli náznaky, že
marcové zníženie sadzieb je nepravdepodobné. Guvernér amerického Fedu, Jerome Powell, hovoril

o potrebe získať istotu, že inflácia smeruje k udržateľnému 2% cieľu, inak nebude vhodné úrokové

sadzby znižovať. Zatiaľ ani nepadol návrh na zníženie sadzieb. Prezidentka ECB, Christine

Lagardeová, povedala, že Rada guvernérov cíti, že je predčasné diskutovať o znížení úrokových

sadzieb. Obe hlavné centrálne banky kladú dôraz na rozhodovanie podľa prichádzajúcich údajov.
Pravdepodobným okamihom prvého zníženia úrokových sadzieb by mohlo byť júnové zasadnutie.

V portfóliu neboli realizované výraznejšie zmeny
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