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EKONOMICKE UDALOSTI: V sticasnej situdcii sa vyvoj na vacsine medzindrodnych finané-
nych a kapitdlovych trhov odvija predovsetkym od oc¢akdvania inflacie resp. nastavenia
menovej politiky centrdlnych bank na jej utimenie. Pred pandémiou bola rozsirend teéria
dlhodobej stagndcie, Cize chronicky slabého dopytu a prebytok (zamyslanych) Gspor, kto-

ZAK LADN E U DAJ E ré tlacili nadol drokové sadzby a ndvratnost aktiv. Bol to stav ked  nadbytok ,ponuky ,,

(globdlna ekonomika) predbiehal dopyt . Po niekolkych mesiacoch sa situdcia otocila do

Cistd h°d"°t°. majetku (NAV) 958 806.203,22 EUR opacnej polarity. V minulej situdcii sa centrdlne banky snazili dosiahnut svoj ciel neutrdlnej
Deii vytvorenia fondu 223.2005 inflacie vacsinou zospodu, Cize zdvihn(t inflaciu na 2% (programy APP,PEPP). V si¢asnosti
Potiatoénd hodnota déchodkovej jednotky (DJ) 0,033194 EUR sa snazia o pravy opak, znizit inflaciu na tento ciel z ¢asto velmi vysokych hodnét.
Aktudlna hodnota DJ ku dfiu sprévy 0,068128 EUR AKCIE: Hoci akciové trhy na zaciatku mesiaca odrazili nahor a korigovali straty z prelomu
Durdcia pefiaznej a dlhopisovej zlozky portfolia 0 augusta a septembra, investori si nadalej nervozni a presvedceni, Ze centralne banky budu
Depozitar fondu Tatra banka, a.s. pokracovat v sprishovani menovej politiky s cielom spomalenia inflacie. Nadej na jemné
Odplata za spravu déchodkového fondu 0,3 % priemernej ronej predbeznej pristdtie svetovej ekonomiky dalej klesa. Zverejnené makroddta hovoria o pokracovani
NAV v déchodkovom fonde spomalovania ekonomickej aktivity, pricom v Eurdpe je v plnom pride energeticka kriza,
Odplata za vedenie osobného déchodkového iiétu 1% z0 sumy mesaéného prispevku ktor( nemozno systémovo riesit ani umelym zastropovanim cien ropy, plynu Ci elektriny.
Zhodnotenie dachodkového fondu za posledny mesiac  -7,02% Tak ako sa ocakavalo, rast trhov sa dlho neudrzal a akciové indexy sa rychlo vrétili k
Zhondotenie déchodkového fondu od vyt iafondu  10524% zostupnému trendu. Dévodom bolo aj zverejnenie augustového infla¢ného reportu zo Spo-

jenych Statov, ktory naznacuje, Ze tempo rastu spotrebitelskych cien sa nespomaluje. Vy-
sledky zasadnutia Fedu (zvysenie sadzieb 0 0,75% do pasma 3 az 3,25%) sice potvrdili oca-

NAJVACSIE INVESTICIE DO CENNYCH PAPIEROV kavania analytikov ale Glavu nepriniesli. Trhy vystrasila aj neprijemnd sprava o Ciastocnej
. . ruskej mobilizacii ako odozve na spesny postup ukrajinskych jednotiek. Sucasne Moskva
AKCIOVE INVESTICIE ISIN Podiel v % ozndmila zdujem referendom anektovat Gzemia, ktoré doteraz na Ukrajine dobyla. Po
iSHARES S&P 500 INDEX FUND IEOOB5BMRO087 9,55 tyChtO krokoch tak hrozi dalsia eskalacia VOjnOVéhO konfliktu na kajSne. Nervozita trhu
tak neustupuje, ked investori sa obdvaju agresivnejSej menovej politiky centralnych bank,

Invesco S&P 500 ESG UCITS ETF IE00BKS7L097 9,52 ktord ma primarne znizit rekordne vysoku inflaciu, no sekunddrne méze uvrhnit globdlnu
Lyxor S&P 500 UCITS ETF LU1135865084 932 ekonomiku do recesie. Pokles akciovy trhov v septembri bol eSte razantnejsi ako v auguste:
Xtrackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 887 E,lhflc-llfng;jl%l MSCI Europe -6,28%, MSCI Pacific ex Japan -10,63%, NIKKEI -7,67%, MSCI
Xtrackers Nikkei 225 TRNI LU0839027447 478 FX: Euro sa ocitlo na 20-roénych minimach voéi dolaru a britskd libra dosiahla dokonca
iShares MSCI Europe |E00B1YZSC51 344 37-rocné dno voci americkej mene, ked sa eurozona ani Spojené krdlovstvo zrejme nevy-

hna recesii koncom roka bez ohladu na to, ¢i budd mat pocas zimy dostatok plynu, a bez

BNP Paribas Funds US Small Cap (acc) USD LU0823411292 290 ohladu na to, ¢ bud nejakym spdsobom zastropované ceny energii. Silu dolara podporuje
Apple Inc. US0378331005 2,75 aj fakt, Ze americkd ekonomika je robustnd s vyrazne nizSimi cenami energii v porovnani
iShares US Index Fund Inst (acc) EUR IEOOBDFVDR63 274 s E'ur()pou, co bu.de ddv\_/of F,edu yioﬁ priestoru na zvy§oyanig Grokovych sadzieb. Medlzime-_

- - sacne euro stratilo voci doldru dalsich 2,63% a na konci mesiaca sa obchodovalo na drovni
Microsoft Corporation US5949181045 2,69 0,979 eur/usd.

KOMODITY: Pod tlakom rasticich vynosov a silného doldra zlato dalej strdcalo a pokleslo
Z L02 E N I E PO RT Fé LIA FO N DU az k 2,5-ro¢nym minimdm. Ku koncu mesiaca sa vsak podarilo skonsolidovat pokles a me-

siac uzatvdralo na 1 660 dolaroch. Medzimesacne stratilo dalsich 2,95%.
Nasledujuce grafy ukazuja struktiru portfélia fondu

.. . . ) , , S Struktdra portfolia fondu sa pocas mesiaca nezmenila.
na Cistej hodnote majetku podla zdkladnych kritérii.

PODIEL INVESTICIi NA NAV REGIONALNA STRUKTURA MENOVA STRUKTURA NAV
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®  Akciové investicie 972 % ©  Juzng Amerika 05% usb 312 %
© Dlhopisové investicie 00% Azia&Pacifik 113 % ® JpY 48%
Pefiazné investicie 27% ® Ostatné 380 % ® AUD 17%
© Drahé kovy 02 % ® Severnd Amerika 3L1% ® Ostatné 412 %

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.



