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Rok 2023 zacal pre investorov do dlhopisov a akcii velmi dobre, horsie pre inves-
torov do komodit (bez zlata). Klesli vynosy dlhopisov (a narastli ich ceny), klesli
RP k vynosom podnikovych dlhopisov. Akcie rastli na hlavnych trhoch a vo
véacsine sektorov. Zdrojom dobrej nalady bol pokles inflacie v EMU za 12/2022 o
viac nez sa o¢akdvalo (na 9,2% Y/Y; o¢akavanie 9,5%). U&astnikov FT potesil aj
slabsi rast miezd v USA (4,6% Y/Y; o¢akavanie 5,0%), lebo FED by mohol polavit
v sprisnovani menovej politiky. Investorov upokoijila aj inflacia v USA za 12/2022
+6,5% Y/Y (11/2022 +7,1%). V Azii bol rast akcii podporeny uvolfiovanie reguldcif
pre technologické spolo¢nosti a developerské lvery, zmakcovanie opatreni proti
sireniu pandémie Covid-19 a ,otvaranie“ Ciny. Sezéna zverejiiovania vysledkov
za 4Q/2022 sa vyvijala dobre. V SP500 zverejnila vysledky % podnikov a trzby
+6% Y/Y, zisky stagnuju (ocakavania boli horsie). V Stoxx 600 je rast trzieb aj
ziskov okolo 10%, Co je oproti odhadom vyrazne lepsie, vysledky zverejnila len
1/7. Pokles inflacie v EMU neznamena ,,automatické” uvolnenie menovej politiky
ECB, lebo jadrova inflacia nadalej rastie a trh prace v EMU zostava napaty (vys-
Sie mzdy=vyssi tlak na rast cien). Miera nezamestnanosti v EMU za 11/2022 ostala
na 6,5%. Ceny plynu a elektriny v Eurépe klesaju. V USA sa oc¢akava vrchol US na
5% v 10/2023, potom pokles 0 0,25% v 4Q/2023 (teraz 4,5%). V EMU sa o¢akava
vrchol US v 2Q/2023 na 3,5% a potom az v 3Q/2024 Gstup na 3,25% (teraz
2,5%). FED rovnako ako ECB zdéraznili, ze vysoké US musia zostat vyssie dlhsi
¢as, aby inflacia klesla na 2% ciel. To len potvrdzuje odhady trhu, ze US by mohli
zacat klesat v USA az vo 4Q/2023, v EMU este neskdr. Na oceneni portfolia sa
pozitivne prejavil prudky pokles urokovej krivky v USD a EUR, pokles RP u pod-
nikovych dlhopisoch v EUR a USD (z ¢oho vyplyva rast cien dlhopisov) a rychly
rast cien akcii. [RP-rizikové prirdzky, FT-financné trhy, FED-nahrada centralnej
banky v USA, US-Urokové sadzby, EMU-Eurépska menova Unial.
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V zmysle § 87i zadkona 650/2004 uvadzame pociatoénu hodnotu DDJ ku diu zadatia
vytvarania fondu (1. 2. 2012). STABILITA, d.d.s., a.s. zacala v zmysle Statutu s evidencou DDJ
od 1. 2. 2012. V pripade pouzitia derivatov, méze sucet zobrazenych tried aktiv presiahnut 100
%.
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Nazov Mena Podiel
1iShares MSCI World EUR Hedged EUR 1343% oo
2 Xtrackers S&P 500 UCITS ETF EUR 9,44% DIE ODE mUS mFR mLU BNL
3 Lyxor MSCI World UCITS ETF EUR 8,54% &0%
4 Lyxor MSCI World UCITS ETF EUR 8,21%
5 iShares Core EUR Corp Bond UCI EUR 5,22% 50% P
6 iShares EUR High Yield Corp Bo EUR 3,83% 0%
7 Xtrackers Il EUR High Yield Co EUR 3,35%
8 iShares Euro Dividend UCITS ET EUR 3,25% 30%
9 iShares Core EURO STOXX 50 UCI EUR 3,12% 18%179%
10 VanEck Morningstar Wide Moat E uSsb 311% 20%
11iShares Core S&P Mid-Cap ETF usD 3,01% 10%
12 iShares 0-5 Year High Yield Co usD 2,67% =
13 Invesco S&P 500 High Dividend usb 2,38% 0% T S e——
14 WOOD&Co Office Subfond EUR 2,30% na majetku na akdove] ZloZke
15 EPHFIN 3/2025 CZK 2,26%
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Upozornenie: Vynosy z investovania majetku vo fonde dosiahnuté v minulosti, nie su zarukou budtcich vynosov. Informdcie o riziku pri investovani do fondu st zverejnené v Klicovych

informaciach a Statute fondu dostupné na webovom sidle spolo¢nosti.



