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EKONOMICKE UDALOSTI: Uz koncom novembra sa objavili spravy o rapidnom ndraste hospitalizacii v su-
vislosti s nastupom novej varianty COVID virusu - omicron, ktory sa zacal $irit z juznej Afriky. Stcasne sa
na medzindrodnych financnych a kapitalovych trhoch riesila otdzka spojend s prudkym narastom inflacie na
. P oboch brehoch Atlantiku a investori ako aj analytici sa rozdelili na zastancov tabora ,docasnej inflacie” a ,ta-
ZAK LAD N E U DAJ E bor permanentnej” inflacie. Pricom prvy tabor nastojil aby centrdlne banky udrzali si¢asny stav uvolnenej
menovej politiky a druhd skupina Ziadala urgentné sprisnenie menového nastavenia.
Cistd hodnota majetku (NAV) 1016 314 921,49 EUR AKCIE: December ukazal vSetky tvare akciovych trhov. Zaciatkom mesiaca boli pod sinym predajnym tla-
kom. Reagovali na prvé spravy o novom vysokoinfekénom omicron variante koronavirusu. Absencia dostatku

Defi vytvorenia fondu 22.3.2005 informécii o f lavala ob lotnich lockd ésledny i A tovi
. . .. informdcii o fiom vyvoldvala obavy z plosnych lockdownov s naslednym negativnym vplyvom na svetov(
Poclu'tocnu hodnota docho'dkovej’ jednotky (DJ) 0,033194 EUR ekonomiku. Tak ako prichadzali nové informdcie o novom variante, ktory ma aj napriek rychlejsiemu ireniu
Aktudlna hodnota DJ ku dfiu spravy 0,078157 EUR slabsie priznaky porovnatelné s deltou a mala by nan zaberat tretia o¢kovacia davka od Pfizeru, znizovala
Durdcia pefiaznej a dlhopisovej zlozky portfélia 0 sa nervozita a trhy dospeli k ndzoru, Ze s rychlou vakcindciou by ochorenie nemalo predstavovat zdsadnejsiu
Depozitar fondu Tatra banka, as. prekdzku pre globalny ekonomicky rast. Sice Cast svojich strdt trhy zmazali, obchodovanie zostalo mimoriadne
Odplata za spravu déchodkového fondu 0.3 % priemernej rotnej predbeznej vo}gtllne aplné obratoY4 Trhylcholl na tc{f}torpcne pgsledne zasadnutia centrdlnych bank. 'Nu'klolnlec nedos!o
N k ziadnemu prekvapeniu s vynimkou zvysenia sadzieb Bank of England. Fed a ECB oznamili iba redukciu
NAV v déchodkovom fonde - . L .. N e .

Odolata za vedenie osobného dachodkového détu 1% 20 sumy mesaéného prispevku monetdrnej akomoddcie. Fed by mal uz priblizne o pol roka dorucit prvé postpandemické zvysenie sadzieb,
P o i N X ° Y prisp kym ECB zatial nemad v pldne ist tymto smerom, hoci aj ona bude redukovat objem ndkupu dlhopisov v ramci
Zhodnotenie ddchodkového fondu za posledny mesiac  3,77% kvantitativneho uvoliiovania. St to malé kroky smerujlice k sprisiovaniu menovej politiky a stdle neznamenaji
Zhondotenie dochodkového fondu od vytvorenia fondu  135,46% zdsadny posun v uvolnenych finanénych podmienkach. Trhy sa vzdapdti upokojili a vratili sa do rastu. Pred Via-

nocami prestal byt omicron strasiakom pre akciové trhy, pricom americké akcie sa vratili k rastu s prepisanim

- vy , P historickych maxim a daleko od rekordov neboli ani eurdpske. Rely pokracovalo aj v povianocnom tyzdni.
NAJVACS'E |NVEST|C|E DO CENNYCH PAP'EROV Dostavil sa znamy sezonny Santa Claus efekt, ktory znamenal prelamovanie maxim na Wall Street, kde sa
prepisovanie rekordov v roku 2021 zastavilo na ¢isle 70. Hospodarsky vyhlad a vyhlad rastu firemnych ziskov

AKCIOVE INVESTICIE ISIN Podiel v % na najblizsie obdobie ostava pozitivny, pricom investori si uvedomuja oj fakt, ze tempo sprisfiovania menovej
politiky, ktoré uz davnejsie signalizovali klicové centralne banky, bude relativne pozvolné. Napriek zavahaniu

iShares MSCI Europe IE00BLYZSC51 914 na zaciatku mesiaca akciové trhy v decembri si pripisali zisky: MSCI USA +3,92%, MSCI Europe +5,52%, MSCI
Xtrackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 8,94 Pacific ex Japan +3,29%, NIKKEI +3,49%, MSCI EM +1,88%.

I FX: Doldr sa zaciatkom mesiaca udrzal na silnych Grovniach voci euru, kde ho drzala zvysend averzia vodi
Xtrackers Nikkei 225 TRNI LU0839027447 523

riziku stvisiaca s omicron variantom koronavirusu. Pri Ustupe obdv z omicronu posiliiovali rizikové meny na
iSHARES S&P 500 INDEX FUND IE00B5BMR087 436 cele s eurom a paradoxne aj americky doldr, ked s rychlym zotavenim trhu prdce pri silnych inflacnych tlakoch
rastd ocakdvania rychlejsej normalizacie menovej politiky Fedu. Tato ,anomdlia” vsak dlho nevydrzala. Zni-

Invesco MSCI Emerging Markets ETF IEO0B3DWVSB8 339 Zenie averzie voci riziku na zaklade faktu, Ze omicron variant koronavirusu by nemal predstavovat napriek
Lyxor MSCI Europe UCITS ETF FR0010261198 334 vyssej infekénosti zasadnejsie riziko pre svetovi ekonomiku, sa odzrkadlil v oslabeni doldra voci kosu hlavnych

. § svetovych mien. Straty doldra vsak boli limitované, kedZze trhy predpokladajd, ze Fed by mal v buddcom roku
Microsoft Corporation US5949181045 2,74 schvalit az 3 zvysenia sadzieb, kym ECB nad tym ani neuvazuje. Doldr koncom roka, pri znizenej likvidite
Apple Inc. US0378331005 2,68 mierne strdcal a na konci mesiaca sa obchodoval na Grovni 1,1386 EUR/USD.

. KOMODITY: Vyvoj ceny zlata bol v priebehu decembra komplikovany a nie vidy logicky. Zaciatkom mesiaca
Pictet Europe Index LU0188800162 2,64 ostalo zamknuté pod 1 800 dolarmi a nedokdzalo profitovat z risk off médu na trhoch v désledku strachu
Amundi Funds Index Equity Europe LU0389811539 2,61 z nového variantu koronavirusu. Zlato sa pod tlakom ocakavania rasticich vynosov a posiliujiceho dolara

udrzalo na nule, ked jeho pokles zmiernila najvyssia infldcia v USA od roku 1982. Po zasadnuti Fed, ked vynosy
americkych Statnych dlhopisov rastli, zlato si dokdzalo pripisat margindlne zisky s pevnejsim udomdacnenim sa

Z LOi E N I E Po RT Fé LIA Fo N DU nad 1 800-doldrovou hladinou, pod ¢o sa podpisalo oslabenie doldra. Ku koncu roku cena vzréstla aj napriek
konstruktivnej nalade na trhoch a odraze Grocenia americkych dlthopisov az k 1 829,2 dolarom.
Nasledujuce grafy ukazuju struktiru portfélia fondu

v . . ) B , L Struktira portfolia sa pocas mesiaca nezmenila.
na Cistej hodnote majetku podla zdkladnych kritérii.

PODIEL INVESTICIi NA NAV REGIONALNA STRUKTURA MENOVA STRUKTURA NAV
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Afrika 04 % ® GBP 52%

Ostatné 0,0 % © Eurépa 288 % ® CHF 45%

®  Akciové investicie 94,0 % ©  Juzna Amerika 07 % usb 48,0 %
© Dlhopisové investicie 00% Azia&Pacifik 206 % © JpY 73%
Pefiazné investicie 11% ® Ostatné 3,6 % ® AUD 23%

© Drahé kovy 49% ® Severnd Amerika 44.8 % ® Ostatné 144 %

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

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



