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EKONOMICKE UDALOSTI: V priebehu mesiaca august sa do popredia pozornosti investorov
na medzindrodnych financnych a kapitalovych trhoch dostala protiinflacnd rétorika centralnych
bdnk na oboch brehoch Atlantiku. Pocas vystipenia na sympoziu v Jackson Hole $éf amerického
Fedu zdé6raznil potrebu sprisnenia menovej politiky a to aj na Gkor spomalenia ekonomiky. V tom-
to tone sa zacali vyjadrovat aj predstavitelia ECB, ¢o viedlo investorov k preceneniu rizika smerom

ZAK LAD N E U DAJ E k vyssim rokom stanovenymi centrdlnymi institdciami. Podobne sa spravali aj vynosy dlhopisov,

ktoré ostali koncom mesiaca pod tlakom centrdlnych bank, ktoré si odhodlané potlacit inflaciu qj

Cistd hodnota majetku (NAV) 1043 406 069,31 EUR za cenu hospodarskej recesie.
Defi vytvorenia fondu 2232005 AKCIE: Wall Street si v prvej polovici augusta dokdzal udrZat rastici trend z jinového dna. Prispe-
Potiatoznd hodnota dachodkovej jednotky (DJ) 0033194 EUR la k tomu solidna firemnd vysledkova sezona za druhy kvartdl, kde vacsina firiem prekonala
) . . ! ocakavania ziskovosti. Z viac ako 450 reportujlcich spolocnosti z hlavného akciového indexu
Aktudlna hodnota DJ ku diiu spravy 0072889 EUR S&P 500 a7 tri Stvrtiny prekonali o¢akavania, pricom ani vyhlady do budicnosti neboli az tak zlé.
Durdcia pefiaznej a dlhopisovej zlozky portfélia 0 Vitanou vzpruhou bol aj priaznivy vyvoj americke] inflacie. Té sice zostala na vysokych Grovniach,
Depozitdr fondu Tatra banka, a.s. no konecne zacina spomalovat, ¢o dava trhu nddej, Ze uz je za vrcholom. Analytici si osvojili tézu,
Odplata za sprévu déchodkového fondu 0,3 % priemernej rocnej predbeznej e Fed uz nebude musiet tak rychlo a razantne zvySovat Grokové sadzby ako na poslednych dvoch
NAV v dchodkovom fonde zasadnutiach a podari sa mu dosiahnut hladké pristdtie americkej ekonomiky bez hibokej recesie.
Odplata za vedenie osobného déchodkového détu 1% 20 sumy mesaéného prispevku To by mohlo znamenat, Ze z technickej recesie by nemusela ekonomika prejst aj do skutocnej na-

priek zvySovaniu sadzieb Fedom. Rast americkych indexov nasledovali aj akciové tituly na starom
kontinente. Nezvycajnd letnd rely sa skoncila v polovici mesiaca. Kliéovd rolu v tom hrali obavy

lad

Zhodnotenie dochodkového fondu za p y mesiac  -2,07%

Zhondotenie ddchodkového fondu od vytvorenia fondu  119,58% z buducich krokov americkej centralnej banky. Zdpis z ostatného zasadnutia menového vyboru
potvrdil, Ze Fed planuje pokracovat vo zvySovani Grokovych sadzieb. Rozdiely v nazoroch ¢lenov
= { i/ vyboru, akym tempom by mala centralna banka pokracovat sa vsak zvacsili. Napriek inflacii kul-
NAJVACSIE INVESTICIE DO CENNYCH PAPIEROV minujdcej k svojmu vrcholu ast ¢lenov predpokladd, Ze sa inflacné tlaky v ekonomike uz rozsirili
" ” . natolko, Ze to bude Fed nutit pokracovat v utahovani menovej politiky tak agresivne ako doteraz.
AKCIOVE INVESTICIE ISIN Podiel v % Naproti tomu sa objavili prvé hlasy, Ze doterajsie tempo zvy$ovania sadzieb je prili§ razantné a
Lyxor S&P 500 UCITS ETF LU1135865084 9,30 spravne by bolo zvolnit tempo. V tejto situdcii sa trhy obdvali jastrabieho slovnika $éfa americkej
- centralnej banky na tradiénom sympoéziu centrdlnych bankarov v Jackson Hole. Ich predtucha sa
iSHARES S&P 500 INDEX FUND IE00B5BMRO87 9,23 naplnila a vystipenie J. Powella utopilo Wall Street do masivnych strat. Jasne deklaroval, ze Fed
Invesco S&P 500 ESG UCITS ETF IEO0BKS7L097 9,19 je odhodlony urobit rdzne kroky na skrotenie inflacie. Naznacil, ze vy§§ie sudzby budd ekonomiku
boliet, ked spomalia hospoddrsky rast a zhorsia trh prace, no ich naklady budu nizsie, ako keby
Xtrackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 8,59 nepostupovali razantne. Fed teda zrejme bude zvy3ovat sadzby, aj ked ekonomika bude mat
Xtrackers Nikkei 225 TRNI LU0839027447 485 tazkosti a bude v recesii. Koniec rely je zrejmy aj z augustového vyvoja indexov: MSCI USA -3,97%,
MSCI Europe -4,91%, MSCI Pacific ex Japan -1,75%, NIKKEI +1,04%, MSCI EM +0,42%.
iShares MSCI Europe IE00B1YZSC51 346 FX: Zaciatkom mesiaca osciloval kurz eura voci americkému doldaru okolo parity. Nasledne vsak
BNP Paribas Funds US Small Cap (acc) USD LU0823411292 293 euro kleslo pod paritu a obchodovalo sa na najslabich drovniach od roku 2002. Spolo¢nd eurép-
sku menu oslabuje prehlbujica sa energetickd kriza. Podla ocakdvania analytikov energeticky
Apple Inc. US0378331005 2,88 $ok vyusti do vyraznej recesie eurozény na konci roka. Energetickii krizu bude pritom problém
Microsoft Corporation US5949181045 278 rychlo vyriesit a eurozéna méze mat dlhi Strukturalny problém. Euro nedokdzali vyrazne podpo-
- rit ani mnoZiace sa Spekuldcie o tom, Ze ECB uz v septembri zvysi klG¢ov( Grokovi sadzbu az o
iShares US Index Fund Inst (acc) EUR IEOOBDFVDR63 2,73 75 bazickych bodov. Medzimesatne euro stratilo voéi dolaru dalsich 1,4% a na konci mesiaca sa

obchodovalo na trovni 1,0054 eur/usd.
KOMODITY: Pod tlakom silného doldra a rasticich vynosov dlhopisov sa zlato vypreddavalo. Ako

Z L02 E N | E PO RT Fé LlA Fo N DU reakcia na jastrabi slovnik $éfa Fedu J. Powella kleslo na konci mesiaca na 1.711 oz/usd. Medzi-

» . , L. mesacne stratilo dalsich 3,1%.
Nasledujuce grafy ukazuja struktiru portfélia fondu

na éistej hodnote mojetku podl’o 74 klOdﬂf/Ch kritérif. Struktdra portfélia sa potas mesiaca vyrazne nezmenila.

PODIEL INVESTICIi NA NAV REGIONALNA STRUKTURA MENOVA STRUKTURA NAV
AKCIOVYCH INVESTICIi
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0 EUR 14,6 %

Afrika 02 % ® GBP 37%

Ostatné 0,0% © Eurépa 16,3 % ® CHF 2,7%

®  Akciové investicie 974 % ©  Juzng Amerika 05% usb 64,2 %

© Dlhopisové investicie 00% Azia&Pacifik 123 % ® JpY 49 %
Pefiazné investicie 24% ® Ostatné 34% ® AUD 17%

© Drahé kovy 02 % ® Severnd Amerika 65,0 % ® Ostatné 82%

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.




