Indexovy negarantovatny a.d.f. AXA d.s.s., a.s.
December 2017

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky 0,060743 D&tum vytvorenia fondu: 02.04.2012
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.,
Cista hodnota majetku fondu 303 702 529,50 Depozitar: pobocka zahrani¢nej banky

Ekonomické udalosti

Slovenské hospodarstvo si v tretom Stvrfroku udrzalo v medziroénom vyjadreni rast 3,3 %.
Dévera slovenskych priemyselnych podnikov v domacom hospodérstve zaznamenala v
novembri pokles z oktobrovych 8,3 bodov na 2 body. Trhy vak opat prijemne prekvapila
situacia na slovenskom trhu prace. Miera nezamestnanosti zaznamenala uz takmer
tradi¢ne rekordne nizku hodnotu. Tentokréat bol véak pokles tohto ukazovatela pomerne
vyrazny, ked' oproti septembru vykazala oktébrova miera nezamestnanosti pokles 0 0,3
percentudlneho bodu na hodnotu 6,1 %. Polsko prekonalo v novembri v&éSinu trhovych
predpokladov tykajlcich sa vSetkych vyznamnych makroekonomickych ukazovatelov.
Odhad HDP v tretom Stvrtroku bol z vysokych 4,7 % nasledne eSte revidovany smerom
nahor 0 0,2 pb a dosiahol tak svoju najvyssiu Urover za poslednych 5 rokov. Oproti
predchadzajicemu mesiacu do$lo v oktdbri opat k znizeniu miery nezamestnanosti, ktora
dosiahla 6,6 %, o predstavuje Uroven zaznamenanl naposledy na zaciatku
devéatdesiatych rokov minulého storogia. VySka miezd sa medziroéne zvySila o 7,4 %.
Vyvoj na trhu prace sa tak postupne zaéina premietat do spotrebitelskych cien, ktoré
pridali 2,5 % r/r.

Eurozdna v ramci posledného zverejnenia oktobrového indexu spotrebitelskych cien (CPI)
opat zaznamenala spomalenie inflacie, ktora medzirocne €inila 1,4 %. Odhad
novembrovej hodnoty daného ukazovatela vSak naznacuje, Ze rast spotrebitelskych cien v
ramci tohoto mesiaca opéat mierne zrychlil na 1,5 % r/r a inflacia sa tak priblizi k
oficidlnemu cielu Eurdpskej centrélnej banky (ECB) stanovenému na hodnotu 2 %.
Predbezné (idaje tykajlce sa rastu HDP potvrdili, Ze v trefom Stvrtroku rastie skupina
krajin platiacich spoloénou menou medziro¢ne 0 2,5 %, o predstavuje na europske
pomery velmi slusny vysledok. Miera nezamestnanosti dalej pokracovala vo svojom
vzostupnom trende, ked' v oktdbri Einila 8,8 %. Ani celkom pozitivne Gdaje nezmenili
holubi¢i tén prezidenta ECB Maria Draghiho. Ten sice pripustil, Ze sa ekonomika eurozony
nachédza na robustnych zékladoch, zaroven vSak dodal, Ze to nie je dostacujica
podmienka na to, aby doslo k urychleniu normalizacie menovej politiky ECB. Trhy tak viac
ako na centralnych bankéarov reagovali na dianie na politickych kolbiStiach. Volatilng bola
situacia najma na politickej scéne najvacsej eurdpskej ekonomiky, Nemecka. Slobodni
demokrati (FDP) totiz ukondili povolebné vyjednavanie so svojimi potencionalnymi
koali€nymi partnermi Zelenymi a CDU/CSU v Cele s Angelou Merkelovou. Ta by sa ako
predsednicka vitaznej strany mohla pokdsit o vytvorenie mensinovej viady, v opaénom
pripade by potom Nemecko Cakali nové volby. Situaciu Ciastocne upokojil predseda
nemeckej Socidlnej demokracie (SPD) Martin Schulz. Ten Giastoéne prehodnotil pdvodne
zamietavy postoj k vyjednavaniu s CDU/CSU, ktory zaujal po ohlaseni vysledku
septembrovych volieb.

Americky trh prace ukazal, Ze je v dobrej kondicii a nedévne zhorsenie bolo spésobené
takmer vyhradne sériou hurikéanov, ktoré v priebehu septembra tohoto roku zasiahli juzna
Gast Spojenych tatov. Pozitivne prekvapil celkovy vyvoj amerického hospodarstva, ktory
bol v druhom &itani revidovany smerom nahor, ked anualizovany rast HDP ¢inil 3,3 %.
Potreba navySovania Grokovych sadzieb tak rezonuje aj napriek panujlcej skepse
centralnych bankarov ohladne oZivenia inflacie. Ta sa podla oktébrovej hodnoty deflatoru
osobnej spotreby drzZi na hodnote 1,6 % a stdle tak nedosahuje Zelanych 2 %. Americky
prezident Donald Trump oznamil, Ze kandidatom na nastupcu Janet Yellenové v éele Fedu
je Jerome Powell, ktory je v sicasnosti ¢lenom Rady guvernérov Fedu. Trhy tdto volbu
kvitovali, pretoZe podla doterajsich Powellovych vystupov by mala byt zachovana
kontinuita stc¢asnej politiky americkej centrélnej banky. Nemenej délezitou udalostou bolo
schvalenie danovej reformy, ku ktorej upieraji svoje zraky najma akciové trhy,
Snemoviiou reprezentantov.

Akciové trhy

Ceny americkych akcii ani v novembri neprerusili v mesacnom Ghrne svoj nérast. Index
S&P 500 po miernych zavahaniach spojenych s dafovou reformou nasadil vysoké tempo
rastu, ked' si nakoniec pripisal 2,81 %. Index Dow Jones Industrial Average zaznamenal
este lepsi vykon, ked prekonal hodnotu 24 000 bodov a november uzavrel oproti
predchadzajlicemu mesiacu o 3,83 % vysSie. Siroky eurépsky index Eurostoxx 600
naopak nebol schopny dohnat spat stratu z prvej polovice mesiaca.
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Titul ISIN Podiel (%)
iShares Core MSCI World UCITS ETF IEOOB4L5Y983 81,1%
iShares MSCI World UCITS ETF IEOOBOM62Q58 11,9%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD TRN LU0274208692 6,7%
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JPY 8,9%
GBP 6,4%
CAD 3,5%
CHF 3,0%
AUD 2,3%
Ostatné 3,4%
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