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EKONOMICKE UDALOSTI: V priebehu mesiaca jil medzindrodné finanéné a kapitalové trhy
kalibrovali svoje ocakdvanie ako razantne pristlpia centrdlne banky k sprisfovaniu nastavenia
svojej menovej politiky, najprv eurépska ECB a potom americky Fed. S postupne uverejnenymi
makroekonomickymi datami sa na medzindrodnych finanénych trhoch udomdcnila obava z na-
stavajlcej ekonomickej recesie predovsetkym v Eurdpe a v mensej miere aj v USA. Dévodom na

ZAK LADN E U DAJ E obavy boli stale vysoké ceny energii v Eurépe, zapricinené hlavne geopolitickym napdtim medzi

Ruskom a Eurdpou ako ndsledok invazie ruskych vojsk na Gzemie Ukrajiny. Nemecko vydalo

Cista hodnota majetku (NAV) 1055 446 269,15 EUR dokonca vyhldsenie o zavedeni prisnejsich opatreni v pripade vypadkov ruského plynu a dalsie
Defi vytvorenia fondu 22.3.2005 krajiny prijimaja opatrenia na zmiernenie nedostatku energie pocas nasledujicej zimy. Odhady
Pociatoénd hodnota déchodkovej jednotky (DJ) 0,033194 EUR profesiondlnych analytikov pre ECB na vyhlad rastu HDP v Eurozéne boli revidované opdt nadol
Aktudlna hodnota DJ ku diiu spravy 0,074426 EUR 22,3% na 1,5%lpre rok ,2023-_ i » o .

Durécia pefiainej a dlhopisovej zlozky portfélia 0 AKCIE: Hlavné svetové akciové trhy sa robustne odrazili od vyraznych janovych strat. Na ak-

ciovych trhoch prevazoval ndzor, Ze inflacné tlaky v rozvinutych krajinach by mohli postupne

Deponturfondlf R . Tatra banu' a:s o o vrcholit a najmd americkd ekonomika by sa predsa len mohla vyhnit bezprostrednej recesii.
Odplata za spravu déchodkového fondu 0,3 % priemernej rocnej predbeznej Akciovy trh si pozitivne vylozil rétoriku 3éfa Fedu J. Powella po zasadnuti Viyboru pre operdcie

NAV v déchodkovom fonde na volnom trhu (FOMC) o tom, Ze prvoradym cielom institacie ja utlmit inflaciu oj za cenu, Ze
Odplata za vedenie osobného déchodkového Gctu 1% zo sumy mesacného prispevku americka ekonomika sa ocitne do¢asne v recesii. Konstatoval spomalovanie ekonomického rastu,
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac  9,02% pricom tvrdé data za druhy kvartdl ukdzali technickd recesiu ekonomiky. Trh aktudlne ocakdva,
Zhondotenie ddchodkového fondu od vyt ia fondu  124,22% 7e Fed by po dvoch zvyseniach sadzieb po 75 bazickych bodov mohol v septembri zdvihnit len

0 50 a na novembrovom zasadnuti mozno len o 25 bodov. Nakupny sentiment podporoval qj
celkom solidny Start firemnej vysledkovej sezony a predpoklady, ze v cendch akcii je uz zapo-

NAJVACS'E INVESTICIE DO CENNYCH PAPIEROV ¢itand vacsina negativ. Sentiment v Eurépe zlepsil fakt, ze rusky Gazprom po letnej technickej
. . prestavke obnovil dodavky plynu. Naopak, neistotu prindSa rezigndcia talianskeho premiéra,
AKCIOVE INVESTICIE ISIN Podiel v % ktory po vladnych sporoch rezignoval a krajinu ¢akajd na jesen predéasné volby. Rast cien akcii

podporil aj obrat vo vyvoji dlhopisovych vynosov, ktoré zacali vyrazne klesat. Nizsimi Grokovymi

iSHARES S&P 500 INDEX FUND IEO0B5BMR087 9,19 . PR . . . P P L
sadzbami klesd aj zaujem o investovanie do dlhopisov, ¢o ndsledne zvysuje zauejm o rizikové ak-
Invesco S&P 500 ESG UCITS ETF IEOOBKS7L097 8,87 tiva a tlaci ceny akcii nahor. Nalada na trhoch je viak stdle napdta a nervozna pri systematickom
zhorSovani makroddt na cele s julovymi prieskumami aktivity (PMI), ktoré indikuji spomalenie
Lyxor S&P 500 UCITS ETF LU1135665084 879 ekonomik na oboch brehoch Atlantiku. Menej sa darilo rozvijajucim sa trhom, ktoré negativne
Xtrackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 7,98 ovplyviiuje ndvrat realitnej krizy v Cine. Jilové vysledky vyrazne zlepsili nalady investorov: MSCI
Xtrackers Nikkei 225 TRNI LU0839027447 490 USA +9,29%, MSCI Europe +7,61%, MSCI Pacific ex Japan 3,84%, NIKKEI +5,34%, MSCI EM -0,25%.
: FX: Zaciatkom mesiaca euro kleslo vodi doldru na 20-rocné minimd, ked extrémne drahy plyn
iShares MSCI Europe IE00B1YZSC51 3,65 a elektrickd energia v eurozéne ju mézu uvrhnit do hlbokej recesie. Naopak americky dolar je
Microsoft Corporation US5949181045 2,89 dopytovany ako bezpecné Gtocisko, aj ked ekonomika Spojenych Statov takisto spomaluje, no
ostatné makrodata zo sektora sluzieb a pracovného trhu naznacuju, ze by sa v mohla vyhnut
Apple Inc. US0378331005 288 recesii. Ani zvy3enie Grokovych sadzieb o 50 bazickych bodov ECB nedokézalo vyrazne podporit
BNP Paribas Funds US Small Cap (acc) USD LU0823411292 2,85 kurz eura voci doldru, ked nan mali vacsi vplyv zhorsujlce sa ekonomické makroddta eurozény
; a vladna kriza v Taliansku. Medzimesacne euro stratilo voci dolaru dalsich 2,73% a na konci
iShares US Index Fund Inst (acc) EUR IEQ0BDFVDR63 2,75

mesiaca sa obchodovalo na Grovni 1,0197 eur/usd.
KOMODITY: Cena zlata klesla na 15-mesacné minimd okolo hranice 1 700 doldrov. Nedo-

~ z kdzalo posobit ako bezpecné protiinflacné aktivum ked' trhy ocakavaju ze inflacia ustapi bez
ZLOZEN I E PO RT FO LIA FON DU bezprostredného prichodu recesie a doldr posiliuje na historické maximd. Az v druhej polovici
Nasled UJCICG grofy UkCIZUjL:I Eruktary portfélio fondu mesiaca sa zlato posunulo nad 1 760 doldrov v reakcii na pokles dlhopisovych vynosov a osla-

benie dolara. Na konci mesiaca sa obchodovalo na drovni 1.766 oz/usd a medzimesacne stratilo
na Cistej hodnote majetku podla zdkladnych kritérii. dalsich 2,3%.

PODIEL INVESTICIi NA NAV REGIONALNA STRUKTURA MENOVA STRUKTURA NAV
AKCIOVYCH INVESTICIi
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0 EUR 154 %

Afrika 02 % ® GBP 37%

Ostatné 0,0% © Eurépa 16,1 % ® CHF 2,7%

®  Akciové investicie 96,3 % ©  Juzng Amerika 05% usb 63,9 %

© Dlhopisové investicie 00% Azia&Pacifik 12,0 % ® JpY 49 %
Pefiazné investicie 35% ® Ostatné 38% ® AUD 14%

© Drahé kovy 0,02 % ® Severnd Amerika 654 % ® Ostatné 80%

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

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



