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Aktuélna hodnota déchodkovej jednotky 0,042696 Datum vytvorenia fondu: 15.2.2006
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.,
Cista hodnota majetku fondu 246 887 094,24 Depozitar: poboc¢ka zahrani¢nej banky

Rastovy trend akcii, zadaty v zavere minuloro¢ného oktébra, zatial nie je na konci a vdaka tomu si
akciové trhy pripisali uZ piaty dspe$ny mesiac v rade. Aviak tak strmy rastovy trend je dlhodobo
neudrzatelny, a preto niektori investori zacinaji upozorfiovat na prehnany optimizmus a potrebu
kratkodobej ozdravnej korekcie. Z fundamentélneho pohladu zostéva nadalej hlavnym scendrom méakké
pristatie americkej ekonomiky bez vypuknutia recesie. Tamojsie makroekonomické Udaje zostavaju
solidne, aj ked pomaly dochadza k ur¢itému ochladzovaniu trhu prace. Miera nezamestnanosti sa zvysila
na 3,9 % z 3,7 %. Na druhd stranu bol ozndmeny vy33i ako o¢akévany narast poctu novych pracovnych
miest, ktory v3ak bol viac neZ kompenzovany negativnou reviziou za predchadzajice mesiace.
Maloobchodné trzby réstli o nie€o menej, ako sa ofakavalo a posledné mesiace ukazujd, Ze vankd3
pandemickych Uspor sa zjavne uz vy&erpal. Miera inflacie bola uz druhy mesiac v rade vy33ia ako odhady,
&o nutne musi zvysit ostraZitost amerického Fedu. A aby to nebolo mélo, tak vyrobna inflacia bola vy33ia
ako olakévania. Ekonomika eurozdny je teraz vo faze stagnécie a existuje aj riziko miernej recesie.
Projekcie rastu najvacSej krajiny eurozény (Nemecka) sa priebezne zhorSuju. Naposledy institdt Ifo
progndzoval rast len o 0,2 % v r. 2024. Aktudlna slabost ekonomiky eurozény nazorne ilustruje
medziroény pokles priemyselnej vyroby aj maloobchodu. Pokial ide o Cinu, tak sa priemyselnému
sektoru dari lepsie ako maloobchodu. Miera nezamestnanosti vzrastla na 5,3 % z 5,1 %. NajvacSou
slabinou &inskej ekonomiky je realitny trh. Ceny domov vykazali dal3i medzimesa&ny pokles a investicie
na realitnom trhu klesli viac, nez &inil analyticky konsenzus. Export aj import prekonal olakéavania a
medziro¢ny rast bol pozitivne ovplyvneny bazickym efektom. Miera inflacie sa po Styroch mesiacoch
poklesu dostala do kladného teritéria. Dlhopisové trhy prerusili pokles z predchadzajicich dvoch
mesiacov a mierne posilnili (vynosy dlhopisov reaguji obrétene). Velki pozornost pritiahlo zasadnutie
japonskej centralnej banky (BoJ), ktord ako posledna centralna banka na svete upustila od politiky
zépornych Grokovych sadzieb, a hlavni dGrokovi sadzbu definovala v pdsme 0,0 % az 0,1 % (doposial
minus 0,1 %). I3lo o prvé navySenie Urokovych sadzieb od r. 2007. Pri rozhodovani zohral velki rolu
najsilnejsi narast miezd za poslednych 33 rokov. BoJ taktieZ ukoncila kontrolu vynosovej krivky (YCC) u
desatroénych 3tatnych dlhopisov, zaroveii prestane nakupovat akcie a postupne utlmi nakup
korporétnych dlhopisov. Objem nakupu 3tatnych dlhopisov zostane bez zmeny, ale v pripade nutnosti
méze byt objem dokonca navy3eny. Analytici v tomto roku ofakévaju len dalsie mierne utiahnutie
menovej politiky BoJ. Fed podla olakavani ponechal sadzby bez zmeny a vo svojom vyhlade potvrdil tri
znizenia drokovych sadzieb v tomto roku a uz len tri v roku budicom (pévodne Styri). Podla novej
makroekonomickej projekcie Fed odhaduije vy33i rast HDP a vy3Siu jadrovi inflaciu. O zmene programu
kvantitativneho utahovania (predaj dlhopisov v objeme 95 mld. USD mesa¢ne) nebolo diskutované, ale
jeho redukcia by mala nastat v skorej budiicnosti. ECB ponechala sadzby bez zmeny, pretoZe ete nema
istotu ohladom ndvratu inflacie na 2% Uroveri. Rada guvernérov zatial nediskutovala o zniZovani
sadzieb. Nové makroekonomické projekcie viak pocitaji s nizSou inflaciou a nizsim ekonomickym
rastom.

V portféliu neboli realizované vyraznejsie zmeny

usb 12,1%
JPY 1,1%
Ostatné 2,0%
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u Akciové investicie
(25,1%)

u Dlhopisové investicie
(67,5%)

® Pefazné investicie
(7,8%)
= Iné aktiva (-0,4%)

m Zapadna Eurépa (19,2%)
m Severna Amerika (74,4%)
u Azia / Pacifik (6,2%)

" Ostatné (0,2%)
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do 1 roka

2,4

1-3roky 3 -5 rokov nad 5 rokov

Titul ISIN Podiel (%)
SPDR S&P 500 ETF TRUST US78462F1030 7,2%
iShares Core MSCI World IEOOB4L5Y983 3,6%
ISHARES MSCI WRLD ESG SCRND IEOOBFNM3J75 3,2%
SLOVGB 4,35 10/14/25 (SD 216) SK4120007543 3,.2%
AMUNDI MSCI WORLD SRI CLIMATE ETF IEOO0Y77LGG9 3,0%
AUSTRIA 0/30 ATOO00A2CQD2 2,4%
ROMANIA 6.375/33 X$2689948078 2,2%
ISRAEL 1.5/29 X$1936100483 2,0%
EIB Float 04/16/25 XS0502603136 2,0%
Xtrackers MSCI World IEOOBJOKDQ92 2,0%
iShares Core DAX UCITS ETF DE0O005933931 1,9%
Vanguard Total Stock MKT ETF US9229087690 1,7%
SLOVENIA 3.625/33 510002104303 1,7%
SLOVGB 3,625 01/16/29 (SD 227) SK4120009762 1,7%
PIMCO SH TERM H/Y CORP BOND IEOOB7N3YW49 1,4%
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