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Akciové trhy v méji pokragovali v raste a nadviazali na pozitivny vyvoj z predchadzajiceho mesiaca.
Sentiment investorov zostéval priaznivy, zasluhou podpory solidnymi makroekonomickymi datami a
deeskalécie konfliktu na Blizkom vychode. Kld€ovym tahacom rastu bol silny dopyt po polovodicoch
a sGvisiacich technoldgidch, ktory podporoval predo vietkym americké a rozvijajice sa trhy (okrem
Ciny). Akcie rozvinutych trhov vzréstli o 4,4 %, pri¢om americky index S&P 500 posilnil o 5,1 %.
Nadalej sa darilo predovietkym technologickému sektoru, ktory taZil z pokralujiceho vysokého
dopytu po €ipoch naprie¢ segmentmi (Al datové centrd). Akcie rozvijajicich sa trhov zaznamenali
vyrazne lepsiu vykonnost a vzrastli 0 9,5 %. Tieto trhy profitovali prave z expozicie na polovodi¢ovy
retazec, najmé v krajinach, ako st Juznad Kérea a Taiwan. Nedarilo sa naopak &inskym akciam.
Eurdpske akcie reprezentované indexom STOXX Europe 600 si pripisali 2,4 %, za USA tak zaostévali
predovietkym kvoli nizSiemu zastipeniu technologického sektora a slabsiemu ekonomickému
momentu. V stredoeurépskom regidne akcie taktiez rastli (5,0 %), pricom sa darilo predovietkym
polskym akciam. Celkovo tak rozvijajuice sa trhy zostavaju tohto roku vykonnejsie nez rozvinuté trhy.
Dlhopisové trhy zaznamenali v maji skér mierne pozitivny vyvoj, i ked dynamika bola vyrazne slabsia
nez pri akcidch. Vyvoj bol ovplyvneny najmi stabilizaciou inflatnych olakdvani a opatrnym
pristupom centralnych bank. Americké $tatne dlhopisy zostali prakticky bez zmeny (+0,1 %), pretoze
trhy vyckavali na dalSie signaly od Fedu ohladne budticeho smerovania menovej politiky. Vynosy sa
pohybovali v relativne dzkom péasme. V eurozéne Stitne dlhopisy posilnili o 1,2 %. Eurépska
ekonomika bola zasiahnutd uzavretim Hormuzského prielivu viac, neZ napriklad americkd
ekonomika, a tak dlhopisové trhy v eurozéne reagovali na zlep3enie situdcie na Blizkom vychode
vyraznejsie nez americké dlhopisy. Ceské 3tatne dlhopisy zaznamenali podobny vyvoj (+1,1 %), a to
navzdory skuto€nosti, Ze CNB sa rovnako ako ECB pravdepodobne nevyhne zvySeniu Grokovych
sadzieb. Trhy uz Cakaju, Ze obe centralne banky zvy3ia tohto roku sadzby dvakrét. Fed by sa mohol
zvy3eniu sadzieb vyhndt. V portféliu nedoslo k vyznamnej$im zmenam.
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Titul ISIN Podiel
Xtrackers MSCI World UCITS ETF LU2263803533 13,8%
AMUNDI MSCI WORLD Il ETF-D-EU R FR0011660927 13,2%
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IEO0B4X9L533 10,8%
X MSCI EM 1C IEOOBTJRMP35 10,2%
Amundi Core MSCI Wrld ETF EUR H IEOOOH7PE775 8,9%
iShares Core MSCI Wid HD IEOOBKBF6H24 8,7%
iShares Core MSCI World IEO0B4L5Y983 8,1%
X MSCI WORLD SW EUR LU0659579733 6,5%
UBS (IRL) F.S-MSCI AC.SF UC-ETF IEOOBYM11K57 4,7%
INVESCO MARKETS MSCI WORLD ETF IEOOB60SX394 3,4%
HSBC MSCI WLD EUR H. ACC IEOOOQMIHY81 3,0%
X MSCI WORLD 2C EUR IEOOOONQ3X90 2,7%
AMUNDI MSCI WORLD Ill LU2572257124 2,3%
SPDR MSCI World IEOOBFYOGT14 2,0%
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