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Aktualna hodnota déchodkovej jednotky 0,061647 Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
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Cista hodnota majetku fondu 270630 743,99 Depozi pobocka zahrani¢nej banky

Zhodnotenie majetku za 1 mesiac 3,01%

Zhodnotenie majetku od vytvorenia fondu 85,7%

Akciové trhy vyrazne posilnili. juci imi: investorov ohfadom él

vyhladu podporil rizikové aktiva. Akcie s malou kapitalizaciou opat ziskali ur€ita dynamiku a

vygenerovali vynosy porovnatelné s akciami s vysokou i na

¢lenov bankovej rady amerického Fedu pocas maja, ktoré vyzneli skor jastrabim dojmom, trh
tento rok oakava len jedno zniZenie sadzieb o 25 b. b. Sadzby v USA teda ostani vyssie po
dlhSiu dobu. O ia poklesu U sadzieb fovali rastové sektory, ktoré
prekonali hodnotové sektory. Akciové indexy rastli a dosiahli rekordni troven. Eurpsky STOXX
Europe 600 pridal za maj +2,63 % a americky S&P500 dokonca +4,80 %. Oba indexy dosiahli
svoje historické maxima v polovici mesiaca, S&P500 prekonal uroven 5300 b. b, z ktorej ale na
konci mesiaca mierne ustupil. Po¢as maja niekolko svoje

vysledky za prvy Stvrtrok 2024. Tieto vysledky predstihli oGakavania trhu. Technologicky sektor,
najma silné hospodarske vysledky spolo¢nosti Nvidia, pomohol indexu Nasdaq Composite
pripisat si 6,88 % za mesiac a dosiahnut tak nové maxima. Zatial €o technologicky sektor ukazal
silny vykon, sektory ako energetika a zdravotnictvo svojim vykonom sklamali. Na &zijskom fronte
celili akciové trhy vyzvam, najma v Clne kvoll obavam trhu s nehnutelostami, pokracujicemu
slabému a dopytu a Preto je oZivenie na ¢inskom akciovom
trhu vo veobecnosti prekvapujtice. Index MSCI China si v maji pripisal 2,11 %. V Japonsku je
stale hlavnym problémom slaby jen. Ten zaina zatazovat spotrebitelsky sentiment, a tak
japonské ak<:|e boli v maji Jednym z najslabslch v regione so ziskom 0,21 % (index Nikkei 225).
Honba za rastu a zhodnotenim zacina presivat zameranie
investorov prec¢ z USA na regionaline diverzifikovanejSie expozicie

Globalne dlhopisy vygenerovali v méji pozitivny vykon, pricom trhy tento rok stale ocakavaji
znizenie sadzieb, aj ked s urgitymi rozdielmi v nacasovani medzl USA a Europou Na trhu viadol
opatrny pristup i kton i medzi i i uvolnenia y
politik na pozadi 1o cnych tlakov a ickych neistot. Rozdielna menova
politika a neistota v oblasti vyvoja trokovych sad2|eb pravdepodobne zostanu na urcity cas
zdrojom volatility na trhoch so Statnymi acie v USA o
inflacii ukazali len mierne spomalenie, ¢o okomentoval aj americky Fed, ktory dalSie zniZovanie
sadzieb nateraz odsunul. Vynosy americkych Statnych dlhopisov klesli zo svojich roénych maxim,
&im prekonali eurépske trhy, kde sa vynosy pohybovali vy3$ie (vynosy sa pohybuiju inverzne k
cenam). V Eurozéne je Eurépska centrdina banka (ECB) vaésmi presvedcena o dezinflatnom
trende ekonomiky, pricom rast miezd sa nadalej zmlernuje napriek oZiveniu aktivity. Napnek
medziroénému zrychleniu inflacie v maji, jej za ych niekolko

umoznilo Rade guvernérov ECB signalizovat, Ze sadzby budi v na ich jinovom zasadani znizené,
aj ked dalsi vyvoj bude menej jasny. Neuspokojivé spravy o vyvoji inflacie vo Velkej Britanii
sposobili, ze akékolvek nadeje na jlinové znizenie sadzieb zo strany Bank of England sa zdaju byt
predCasné. Medzitym je situacia, ktorej celi Bank of Japan, v ostrom kontraste s jej zapadnymi
naprotivkami. Prilisné utiahnutie menovej politiky mdZze podporit opatovny navrat centralnymi
bankarmi obavanej deflacie. V portféliu sme mierne navysili akciové investicie.
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Titul ISIN Podiel (%)
AUSTRIA 0/30 ATO000A2CQD2 2,2%
SLOVGB 4,35 10/14/25 (SD 216) SK4120007543 2,2%
Ceska exportni banka Float 10/24 XS1121094632 1,3%
ABN AMRO 2.375/27 XS2487054004 1,1%
POLAND 1.375/27 X$1584894650 1,1%
RABKAS 1.0/28 XS2348241048 1,0%
VW 3.875/26 XS2604697891 0,9%
SLSP 0,25 10/07/25 SK4000017927 0,9%
ISRAEL 1.5/27 XS1551294256 0,9%
VERIZON 1.375/26 XS1708161291 0,9%
BTPS 4.75/28 IT0004889033 0,8%
SLOVENIA 3.625/33 $10002104303 0,8%
POLAND 3.625/30 XS2726911931 0,8%
BTPS 3.85/29 IT0005519787 0,8%
SPAIN 3.15/33 ES0000012L52 0,7%

AAA - AA- 4,3% INVESCO MARKETS PLC-MSCI WLD ETF IEOOBBOSX394 9,2%
A+ - A 16,7% AMUNDI MSCI WORLD I UCITS ETF-DIST FR0010315770 7,9%
BBB+ - BBB- 14,6% Vanguard S&P 500 IND US9229083632 6,1%
SPDR S&P 500 ETF TRUST US78462F1030 6,1%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD TRN LU0274208692 6,0%
iShares MSCI World UCITS ETF IEOOBOM62Q58 57%
iShares Core MSCI World UCITS ETF IEOOB4L5Y983 3,5%
HSBC MSCI WORLD UCITS ETF IEO0B4X9L533 3,1%
Xtrackers MSCI Europe UCITS ETF LU0274209237 2,4%
NVIDIA CORP US67066G1040 1,1%

Upozornenie: Uzatvorenim zmluvy s dochodkovou spravcovskou spolocnostou je spojené riziko. Doterajsi alebo propagovany vynos portfolia
dachodkového fondu nie je zarukou jeho budiiceho vynosu. Cinnost déchodkovej spravcovskej spoloénosti je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska.
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