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Americké akcie v marci oslabili. Index S&P 500 poklesol o 5,1 %. Hlavnou pri¢inou tohto oslabenia
bola zhruba mesaénd vojna na Blizkom vychode a zablokovanie Hormuzského prielivu. To vyvolalo
nérast cien energii a obavy zo zvySenia inflacie, €iZe i vyhlad na vy3Sie drokové sadzby, ¢o je
pochopitelne pre akcie negativne. Jedinému sektoru, ktorému sa v marci darilo, bola energetika.
Ostatné sektory viac- menej oslabovali, najviac sektory citlivé na Grokové sadzby. Aviak na zaciatku
aprila sa podarilo dohodn(t primerie medzi USA a Irdnom, ¢o vyvolalo posilnenie akciovych trhov.
Cinske akcie v marci oslabili 0 7,7 %. Japonské akcie pokles li v marci o 13,2 %, ale v prvom kvartali si
udrzali pozitivnu vykonnost. V3eobecne boli akcie rozvijajicich sa trhov za siahnuté vojnou na
Blizkom vychode va&Smi, nez akcie rozvinutych krajin. Najhorsie na tom boli azijské akcie, pretoZe z
regiénu Blizkeho vychodu sa najviac ropy a plynu exportuje prave do Azie. Zdpadoeurépske akcie
reprezentované indexom Stoxx Europe 600 oslabiliv marci o 8,0 %. Ani stredoeurépskemu regionu sa
prili§ nedarilo. Cesky PX index v marci poklesol o 5,4 %. Madarsky index BUX taktiez oslabil,
konkrétne o 4,1 %. Relativne najlepsie sa darilo polskym akcidm, ktoré v marci oslabili ,len* 0 2,9 %.
Ceny vlddnych dlhopisov v USA v marci klesli o 1,7 %. Hlavnym dévodom slabého vykonu americkych
dlhopisov je hroziace zvy3enie inflacie kvdli narastu cien energii. Kvdli tomu dlhopisové trhy odpisali
zniZovanie Grokovych sadzieb Fe dom na tento rok. Vyhlad na relativne vy$sie sadzby je
pochopitelne pre dlhopisy negativny. Primerie na Blizkom vychode na za€iatku aprila situdciu na
dlhopisovych trhoch zlepsilo, ale je otézka, ako dlho primerie potrva. V eurozéne ceny vladnych
dlhopisov taktiez poklesli, konkrétne o 2,7 %. ECB ponechala v marci Grokové sadzby bez zmeny,
aviak tlacova konferencia po zasadani sa niesla v ostrom duchu. Pefiazny trh zadal o¢akavat, ze
dokonca trikrat zvy3i sadzby v tomto roku. Je mozné, Ze po vyhlaseni primeria na Blizkom vychode
trhy svoje ofakdvania zmenia smerom k mensiemu utahovaniu menovej politiky, alebo dokonca
prestand utiahnutie menovej politiky o¢akavat. V portféliu nedoslo k vyznamnejsim zmeném.
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Titul ISIN Podiel
Xtrackers MSCI World UCITS ETF LU2263803533 14,1%
AMUNDI MSCI WORLD Il ETF-D-EU R FR0011660927 13,8%
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IEO0B4X9L533 11,1%
XMSCIEM 1C IEOOBTJRMP35 10,1%
Amundi Core MSCI Wrld ETF EUR H IEOOOH7PE775 9,4%
iShares Core MSCI Wid HD |IEOOBKBF6H24 9,1%
iShares Core MSCI World IEO0B4L5Y983 8,4%
X MSCI WORLD SW EUR LU0659579733 6,9%
UBS (IRL) F.S-MSCI AC.SF UC-ETF IEOOBYM11K57 4,8%
INVESCO MARKETS MSCI WORLD ETF IEOOB60SX394 3,4%
X MSCI WORLD 2C EUR IEOOOONQ3X90 2,9%
AMUNDI MSCI WORLD Il LU2572257124 2,4%
SPDR MSCI World IEOOBFYOGT14 2,0%
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