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EKONOMICKE UDALOSTI: Zaciatkom mesiaca november americky FED podla otakdvani ozndmil
na svojom zasadnuti, Ze zacne so znizovanim intervencnych nakupov dlhopisov v ramci programu QE
s planom ukoncit tieto ndkupy v strede roku 2022. Naopak, ECB musi vynakladat viac silia na vysvet-
lenie nastavenia svojej menovej politiky voci ¢asti kapitalovych trhov, ktoré ocakdavajl sprisnenie meno-
ZAK LAD N E U DAJ E vej politiky v roku 2022, a ktoré je podla vyjadreni prezidentky Lagareovej neopodstatnené. ECB bude
konat iba v pripade potreby ak tempo rastu spotrebitelskych cien dosiahne 2% na trvalom zdklade.
Cistd hodnota majetku (NAV) 972033 982,75 EUR AKCIE: Akciové trhy v zamori aj Eurdpe zaciatkom mesiaca sériovo prepisovali historické maxima. Ame-
ricka Wall Street rastla az osem dni za sebou. Akcie reagovali okrem silnych korpordtnych vysledkov

Den vytvorenia fondu 22.3.2005 ) ; . . P P g or e .
. . - a benevolentného postoja centralnych bank vodi infldcii aj na schvdlenie velkého infrastruktirneho
Pocigtotnd hodnota dachodkovej jednotky (DJ) 0,033194 EUR balicka Bieleho domu Kongresom v hodnote jedného biliona doldrov a zlepsovanie investorského sen-
Aktudlna hodnota DJ ku diu spravy 0,075316 EUR timentu v eurozéne. Akcie zastavila v rozlete az americkd inflacia, ktord v oktébri rdstla najrychlejim
Durdcia pefiaznej a dlhopisovej zlozky portfélia 0 tempom za ostatné tri dekady. Strach z rasticich cien navyse potvrdila ndlada medzi americkymi spot-
Depozitdr fondu Tatra banka, a.s. rebitelmi, ktord prekvapivo poklesla na 10-ro¢né minimd. Na trhu tak zacalo rezonovat riziko tvrdsieho
Odplata za spravu déchodkového fondu 0,3 % priemernej roénej predbeinej postupu Fedu voci narastajicim infla¢nym tlakom, ¢o nakoniec poslalo americké akcie do prvého stra-
NAV v déchodkovom fonde tového tyZdiia po predchddzajlcej pdttyzdiovej rely. ,Mini korekcia” viak rychlo doznela a akciové
Odplata za vedenie osobného dachodkového iiétu 1% 70 sumy mesaéného prispevku trhy na oboch brehoch Atlantického ocedna sa rychlo vratili k prepisovaniu historickych maxim. Rely

bola podporovand globalnymi makrodatami, Specidlne tymi americkymi, ktoré v ostatnych tyzdnoch
zacinaju signalizovat postupné odznievanie pochybnosti ekonomického rastu kvéli koronavirusu a na-
rusenych dodavatelskych retazcov. To by malo pomaly znizovat aj obavy z pretrvavania zvy$enych in-
flatnych tlakov. Sviatok vdakyvzdania a obmedzené piatkové obchodovanie v USA vyrazne ovplyvnili

- ¥al < 1 / likviditu a aktivitu aj na svetovych akciovych trhoch. Dovtedajsia nervozita na trhu pohdnand obavami
NAJVACSIE INVESTICIE DO CENNYCH PAPIEROV z rychlejSej redukcie monetarnej akomoddcie Fedom a rychlo sa Siriaceho koronavirusu v eurozéne
vyeskalovala na zaver tyzdna, ked sa Black Friday zmenil na krvavy kapel. Trhy totiz vystrasil novy
variant koronavirusu z Juznej Afriky, ktory md mimoriadny pocet mutdcii. Preto by mohol byt agresiv-
iShares MSCI Europe IE00B1YZSC51 9,04 nejsi nez predchadzajice varianty, ¢im by mohol spustit nova vinu pandémie a karanténnych opatreni.
Akcie na oboch brehoch Atlantiku sa zacali hromadne vypreddvat a zostali pod predajnym tlakom az

Zhodnotenie dochodkového fondu za posledny mesiac  -0,32%
Zhondotenie dochodkového fondu od vytvorenia fondu  126,90%

AKCIOVE INVESTICIE ISIN Podiel v %

Xtrackers MSCI E | ETF LU0274209237 X X . . S . v
trockers MSCI Europe Index V027420923 88 do konca mesiaca. Omicron teda brutdlne ukoncil rast a akciové trhy v novembri skoncili v strate: MSCI
Xtrackers Nikkei 225 TRNI LU0839027447 531 USA -1,05%, MSCI Europe -2,49%, MSCI Pacific ex Japan -6,3%, NIKKEI -3,71%, MSCI EM -4,08%.
iSHARES S&P 500 INDEX FUND IEQOBSBMRO87 436 FXV:‘ Vd's:ku divergencii Vo \’/yvoji.menoncvh poli_tl'k Fefiu a ECB dolf'xr posilnil na 16:mest'1‘éné quimd
- voci kodu hlavnych svetovych mien. Posiliiovanie doldra sa zastavilo paradoxne az na Cierny piatok,
Invesco MSCI Emerging Markets ETF IE00B3DWVS88 346 ked'investori hladali Gtocisko v bezpecnych mendch ako japonsky jen a $vaijciarsky frank, pricom sa
Apple Inc. US0378331005 3,05 zgégli mlnoiit'lépekuvldcie, Ci Fed namiesto zrychlovania, naopak, n’espor‘nali tapering. Dolar sa udrzal na
silnych trovniach az do konca mesiaca, kedy sa obchodoval na Grovni 1,1311 EUR/USD.
Lyxor MSCI Europe UCITS ETF FR0010261198 3,00 KOMODITY: Zlato zaciatkom mesiaca zdrazelo na dvojmesacné maxima, ked reagovalo najmad na po-
Microsoft Corporation US5949181045 2,81 kles americkychAdlhopisovych‘vjmosov a malo agresivny pristup ngu k inﬂ(j:cii a !‘eho ngochotu zvyso-
. vat sadzby napriek zlepSovaniu trhu prace. Rola bezpecného Utociska pred inflaciou prialo zlatu, ktoré
Pictet Europe Index LU0188800162 2,63 zaznamenalo najlepsi tyZdef od maja a vystapilo az na pdtmesaéné maxima 1 864 doldrov. Dlho viak

Amundi Funds Index Equity Europe LU0389811539 2,61 zisky neudrzalo a pod tlakom rasttcich vynosov a silného doldra ustdpilo pod 1 800-doldrova hranicu
a zaznamenalo najhorsi tyzden za ostatnych pdt mesiacov, ked ho nestihla zachrdnit ani piatkova
hystéria na trhu. Zlato ostalo zamknuté v okoli sedemtyzdiovych minim az do konca mesiaca a nedo-

y A kazalo profitovat z risk off médu na trhoch v désledku strachu z nového variantu koronavirusu. Mesiac
Z LOZ E N I E Po RT Fo LIA Fo N D U uzatvaral na drovni 1.774,36 0z/USD.
Nasledujuce grafy ukazuju struktiru portfélia fondu
na Cistej hodnote majetku podla zdkladnych kritérii.

Struktara portfolia sa po¢as mesiaca nezmenila a podiel akciovych investicii sa udrziava na Grovni 94,5%.

PODIEL INVESTICIi NA NAV REGIONALNA STRUKTURA MENOVA STRUKTURA NAV
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Afrika 03% ® GBP 51%

Ostatné 04 % ©® Eurépa 281% ® CHF 44 %

®  Akciové investicie 94,7 % ©® Juzna Amerika 08 % usb 48,7 %
© Dlhopisové investicie 00% Azia&Pacifik 210% © JPY 74%
Pefazné investicie 07 % ® Ostatné 33% ® AUD 24%

© Drahé kovy 50% ® Severnd Amerika 454 % ® Ostatné 14,6 %

portfolia déchodkového fondu. Cinnost déchodkovej spravcovskej spoloénosti je pod dohtadom Nérodnej banky Slovenska.

Poznamka: Informdcie o Statistickych Gdajoch obsiahnutych v komentdri boli pouzité z Reuters, Financial Times a Bloomberg. ®
Upozornenie podla zdkona ¢. 43/2004 Z.z.: S uzatvorenim zmluvy s dochodkovou spravcovskou spolo¢nostou je spojené
qj riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu



