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Neistota, neistota, neistota. Ceny akcii klesli, dlhopisov klesli aj rastli a
zlato na rekordoch. AT USA stdle viac zvieraju obavy z dopadov Trum-
povej obchodnej/colnej vojny. Trump v Kongrese hovoril o Usvite zlaté-
ho veku Ameriky, Wall Street o simraku dohladnej budtcnosti. Kroky
USA vnimali investori negativne. Politika USA je neclitatelnd a FED by
potreboval mesiace na vyhodnotenie vplyvu politiky na ekonomiku. 1Q
bol pre SP500 najhorsi od roku 2022 (YTD - 5,44 %). Naproti tomu sa
darilo DAXu (YTD + 1,5, %). MOze za to kombindcia dvoch faktorov -
priaznivd cena a aj zmena nemeckej paradigmy. Nemecko upusta od
prisnej fiskalnej politiky a dlhovej brzdy a vytvdra fond za 500 mlid. EUR;
10 rokov bude investovat do obrany, infrastruktury, vzdelania, dopravy,
digitalizacie. Vydavky na zbrojenie (!) chce o 800 mld. EUR zvysit aj EK.
ECB znizila US 0 0,25% na 2,50% a posilnila optimizmus na AT. FED ne-
zmenil US. Uviedol, ze ekonomicka aktivita je solidna, nezamestnanost
stabilizovand a trh prdce odolny. Inflacia je vSak zvysena a zhorsila dalsi
odhad. Obavy z ochladenia ekonomiky USA, stlacili vynosy 10Y SD az na
4,10 %. Z celej tejto neistoty aj nadalej tazi zlato, ktorého cena vyskocila
na novu rekordnu uroven 3 127 USD. Za nakupmi zlata vSak treba vidiet
aj ndkupy velkych ¢inskych poistovni. Na oceneni portfdlia sa napriek
malému poklesu urokovej krivky v USD negativne prejavil rast urokovej
krivky v EUR, prudky rast RP dlhopisov (z ¢oho vyplyva pokles cien dI-
hopisov), ale hlavne prudky pokles akcii. [RP-rizikové prirdzky, AT-
akciové trhy, ECB-eurdpska CB, FED-nahrada CB v USA, US-tGrokové
sadzby, SD - $tatne dlhopisy, YTD - vynos od zaciatku rokal.
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V zmysle § 87i zékona 650/2004 uvadzame pociatocnu hodnotu DDJ ku driu zacatia
vytvdrania fondu (19. 12. 2022). STABILITA, d.d.s., a.s. zacala v zmysle $tatutu s evidencou DDJ
0d 19.12. 2022. V pripade pouzitia derivatov, méze sucet zobrazenych tried aktiv presiahnut
100 %.
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Nazov ISIN Podiel
IEOOBIFZS681  8,80%

2 X EURZ GOVT BOND 5-7 1C LU0290357176  7,82%
'3 Terminovany vklad 4/2025 7,19%
4 X EUR CORPORATE BOND 1C LU0478205379  6,94%
5 BGARIA9/2029 XS2536817211  6,67%
6 X EUR HY CORP BOND 1D LUTI09942653 6,51%
7 SPDRBBGEMLCLBD-ACC IECOBFWFPY67  6,50%
8 IAD Privatny investicny fond 3 SK3000001782 6,41%
9 SPDR BBG EURO AGGREGATE IEOOB4IRYLE3  6,18%
10 Terminovany vklad 1/2026 5,75%
(11 IAD Prvy Realitny fond SK3110000682  5,59%
12 CROATIA 6/2029 XS1843434876  5,42%
/13 AMUNDI MSCI WORLD USD ACC IEO0O0BIBOTI5  4,83%
14 X MSCI WORLD VALUE 1C IEOOBL25JM42  4,30%

ND IEOOB3F81R35 3,99%
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Upozornenie: Vynosy z investovania majetku vo fonde dosiahnuté v minulosti, nie st zarukou buducich vynosov. Informacie o riziku pri investovani do fondu su zverejnené v Kltucovych

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



