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Akciové trhy v rozvinutych krajinach rastli, naopak v rozvijajicich sa krajinach klesali. Na zaciatku
novembra bol opétovne zvoleny Donald Trump prezidentom USA, o bol pre akciové trhy pozitivny
impulz. Index S&P 500 v novembri vzrastol o 5,7 %. Fed na zaliatku novembra sadzby znizil standardne o
25 bézickych bodov do pasma 4,75 % aZ 4,50 %. Nad dal$im zniZovanim sadzieb ale visi otaznik. Riziko
zvy3enia inflacie vyplyvajlice z obchodnej politiky novej americkej administrativy priméalo Fed uvazovat
nad tym, Ze si dd v decembri pauzu so zniZovanim Grokovych sadzieb. Cinske akcie pokracovali v
korekcii z oktébra. Cinsky akciovy index oslabil v novembri o 4,5 % a bol globalne najhorsie
performujlicim akciovym trhom. Dalsi vyvoj Einskych akcif je neisty. Cla, ktoré nepochybne staronovy
americky prezident uvali na Cinu, predstavuji zjavné riziko pre Einsky akciovy trh. Je mozné, Ze Einske
menové a fiskdlne autority schvélia dal3ie stimulané opatrenia, o by bolo pre akcie pozitivne. ECB
zasadanie nemala, ale $pekuluje sa, Ze by mohla zniZit sadzby na decembrovom zasadani o 50 bazickych
bodov. Cakéme viac-menej $tandardné znizenie o 25 bazickych bodov. Index Eurostoxx v novembri
posilnil o 1,0 %. Ceny dlhopisov v novembri rastli, tj. dlhopisové vynosy klesali. Napriklad ceny
americkych vlddnych dlhopisov vzréstli o 0,8 %, ceny dlhopisov v eurozéne o 2,3 %. Situdcia na
dlhopisovych trhoch sa v priebehu novembra malinko ukludnila. Vynos desatroéného amerického
vlddneho dlhopisu sa na zaciatku novembra, po zvoleni Donalda Trumpa prezidentom, dostal az k 4,5 %.
Na konci novembra sa vynos pohyboval okolo 4,2 %, ¢o je ale stéle vysokd hodnota pre ekonomiku so
zadlZenim vac3im neZ 100 % HDP. Napita je situdcia vo Franclzsku. Na zaliatku decembra padla
menSinova vldda Michela Barniera po tom, o neziskala podporu pre svoj fiskalny balicek, ktory mal
znizit deficit verejnych financii z tohtoroénych ocakéavanych 6,1 % HDP. Vynosy franciizskych vladnych
dlhopisov sice v novembri klesali, ale rozdiel voci nemeckym desatroénym vladnym dlhopisom zostava
vysokych 70 aZ 80 bodov. Vynosy franctzskych vlddnych dlhopisov st podobné ako vynosy gréckych
dlhopisov. Francizsko sice nekrachuje, ale situdcia je pomerne napata.
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Titul ISIN Podiel (%)
SPDR S&P 500 ETF TRUST US78462F1030 7,9%
iShares Core MSCI World IEOOB4L5Y983 3,8%
ISHARES MSCI WRLD ESG SCRND IEOOBFNM3J75 3,3%
AMUNDI MSCI WORLD SRI CLIMATE ETF IEO00Y77LGGY 3,0%
SLOVGB 4,35 10/14/25 (SD 216) SK4120007543 2,9%
AUSTRIA 0/30 ATO000A2CQD2 2,3%
Xtrackers MSCI World IEOOBJOKDQ92 2,1%
ISRAEL 1.5/29 X$1936100483 2,0%
ROMANIA 6.375/33 XS2689948078 1,9%
iShares Core DAX UCITS ETF DE0005933931 1,9%
Vanguard Total Stock MKT ETF US9229087690 1,9%
EIB Float 04/16/25 XS0502603136 1,9%
SLOVENIA 3.625/33 $10002104303 1,6%
SLOVGB 3,625 01/16/29 (SD 227) SK4120009762 1,6%
PIMCO SH TERM H/Y CORP BOND IEOOB7N3YW49 1,3%




