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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 trokovej krivky v EUR, pokles RP u podnikovych
dlhopisoch v EUR (z ¢oho vyplyva rast cien dlhopisov). [RP-rizikové prirazky,
FT-finan¢né trhy, FED-ndhrada centralnej banky v USA, US-lUrokové sadzby,
EMU-Eurdépska menova unial.
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Nazov Mena Podiel
1iShares EUR Corp Bond 1-5 EUR 16,41%
2 Xtrackers Il EUR Corp Bond EUR 12,66%
3 iShares Core Corp Bond EUR 5,68%
4 Xtrackers iBoxx EUR Corp Bond Yield Plus EUR 5,08%
5 SLOSPO 10/2025 EUR 4,80%
6 CZGB 10/2023 CZK 3,57%
7 INDON 6/2023 EUR 3,36%
8 SPPEUS 2/2025 EUR 3,09%
9 VGPBB 9/2023 EUR 2,87%

10 FRTR 11/2026 EUR 2,83%
11 TPEPW 7/2027 EUR 2,81%
12 ILDFP 4/2025 EUR 2,54%
13 iShares Corp Bond BBB-BB EUR 2,37%
14 SIGMA 2/2024 EUR 2,34%
15 Terminovany vklad 12/2024 EUR 2,33%

Hodnota NAV v EUR
Aktudlna hodnota DDJ
Pociato¢na hodnota DDJ

30157 182 Modifikovana durdcia dlho -
0,036606 pisovych a pefiaznych in -
0,033194 vesticii 2,70

V zmysle § 87i zakona 650/2004 uvédzame pociatoént hodnotu DDJ ku diu zacatia
vytvérania fondu (1.4.2007). STABILITA, d.d.s., a.s. zacala v zmysle Statutu s
evidencou DDJ od 1. 6. 2009.
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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

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



