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ZAKLADNE UDAJE
Cista hodnota majetku (NAV): 1938450 268,46 EUR
Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

Pociatocna hodnota dochodkovej jednotky (DJ):  0,033194 EUR

Aktualna hodnota DJ ku diiu spravy: 0,042522 EUR

Duracia penaznej a dlhopisovej zlozky portfolia: 3,07

Depozitar fondu: Tatra banka, a.s.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,3 % priemernej rocnej predbeznej
NAV v déchodkovom fonde

Odplata za vedenie osobného déchodkového 1% zo sumy mesacného prispevku

ZLOZENIE PORTFOLIA FONDU

Nasledujlce grafy ukazuja Struktdru portfélia
fondu na Cistej hodnote majetku podla zaklad-

nych kritérii.

PODIEL INVESTICIi NA NAV
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[ Pefiazné investicie 123%
[ Dlhopisové investicie 878%
M Ostatné 01%

SPLATNOSTI DLHOPISOV NA NAV
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NAJVACSIE INVESTICIE DO CENNYCH PAPIEROV
Nazov ISIN Podiel v %

Buoni Poliennali del Tesoro S/A 2% 01/12/2025 IT0005127086 1,30
Slovak 4,35% 14/10/2025 SK4120007543 1,11
France Govt. 1,25% 25/05/2036 FR0O013154044 1,09
NORD LB Luxembourg 0,375% 15/06/2023 XS1432510631 1,03
Spanish government bond 5,4% 31/01/2023 ES00000123U9 0,99
PKO Bank Hipoteczny S.A. 0,625% 24/01/2023 XS51588411188 0,98
Spanish government bond 5,5% 30/04/2021 ES00000123B9 0,98
Emirates Telecom Corp. 1,75% 18/06/2021 X51077882121 0,97
AT&TInc. 1,45% 01/06/2022 XS1144086110 0,97
America Movil 3,75% 28/06/2017 XS0519903743 093
POLAND 0,875% 14/10/2021 XS1306382364 0,90
VUB, ass. HZL 3,35% 15/12/2023 SK4120008939 0,90
SABIC Capital 2,75% 20/11/2020 XS0995811741 0,90
BP Capital Markets 1,109% 16/02/2023 XS1190973559 0,90
Belgian Kingdom 3% 28/09/2019 BE0000327362 0,90

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA:

Ekonomické udalosti

Ocakavania finannych trhov od nového amerického prezidenta Trumpa boli zaciatkom roka 2017 velmi
vysoké. Jeho program obnovenia ,velkej Ameriky" prostrednictvom zniZovania dani a infrastruktdrnych
projektov v hodnote 1000 mld. USD podporoval ocakavania buddceho rastu ekonomiky. Ceny na akciovych
trhoch na oboch stranéch Atlantiku prudko réstli a naopak ceny dlhopisov klesali (vynosy rastli) v ocakavani
vy3sej inflacie vyvolanej rychlou konjunktdrou americkej ekonomiky. Tieto ocakavania postupne vyprchali
a v marci sa zacali zreélfiovat pocas niekolkych nevydarenych pokusov pri hlasovani o prvych reformach
prezidenta (emigracnd politika, Obamacare) a naopak zvysila sa neistota a volatilita na financnych trhoch.
Napriek ocakavanému zvy3eniu klicovych sadzieb americkym Fed-om o 0,25 %, v marci vynosy statnych
dlhopisov v USA aj eurozéne postupne klesali na pred ,Fed-ovd" Groveri. Viynosy americkych Statnych
dlhopisov so splatnostou 10 rokov klesli na 2,40 % z 2,62 % a nemeckych federélnych obligacii z 0,49 %
na 0,35 %. Predtym mala zasadanie ECB, ktoré podla ocakavani nemenila svoju ultra uvolnent menovi
politiku a oficidlne potvrdila svoje stanovisko tykajlce sa budiceho utimovania vykonu intervenénych
nakupov (tapering) a nasledného zvy3enia kliovych (negativnych sadzieb), ¢im vyvratila Spekulacie o
moZnosti prvotného zvy3enia sadzieb a nasledného ukoncenia QE. Napriek tymto uisteniam sa Cast in-
vestorov a analytikov domnieva, Ze vzhladom na silnejlce inflacné a makroekonomické tdaje by mohla
sadzbami pohniit niekedy na jar 2018. No konsenzuélny predpoklad hovori o ukonéeni QE koncom roka
2018 a naslednom zvy3eni sadzieb aZ niekedy zaciatkom roka 2019. Podla poslednych projekcii centralna
banka ocakéva rast eurozény na roky 2017 a 2018 na Grovni 1,8 %a 1,7 %, inflaciu na Grovni 1,7 %a 1,6 %
resp. a ,core” inflaciu pod 2 % a# do r. 2019. Daliim faktorom ochladzujticim ocakévanie skorsieho datumu
sprisnenia menovej politiky ECB podla niektorych analytikov je ,len priemerny" medzirocny rast poskytnu-
tych Gverov eurépskymi bankami. Podla prehladu ECB (Bank Lending Survey) 85 % bank odpovedalo, Ze
likvidita poskytované predajmi dlhopisov do ECB v skutocnosti nema vyznam ohladne objemu poskytova-
nych Gverov nefinan¢nym subjektom. Pozitivnym signélom uprostred politického virvaru (Brexit, Grécko)
boli holandské volby, kde nevyhrali populisti. TaktieZ odhady vysledkov franctzskych volieb naznacujd, Ze v
druhom kole prezidentskych volieb vyhra nezévisly kandidat Macron namiesto obavanej Le Penovej pravi-
covej populistickej strany. To sa prejavilo na zGZeni rizikovej prémie franctzskych dlhopisov od nemeckych
0 0,20 %. Viynosy vacsiny Statnych dlhopisov v3etkych krajin klesali, najma periférie, kde talianske BTPS
pondkali vynos do splatnosti 2,13 % koncom marca oproti 2,37 % zaciatkom februdra. Slovenské dlhopisy
so splatnostou 9 rokov boli upisané pri vynose 1,18 % v strede marca. Z portfdlia fondu sa pocas mesiaca
predévali dihopisy s nizkym Groenim a nahradzali sa investiciami s vy$3fm potenciélnym vynosom. Struk-
tlra portfélia sa vyrazne nezmenila.

Pozndmka: Informdcie o Statistickych tdajoch obsiahnutych v komentdri boli pouZité z Reuters, Financial Times a Bloomberg.

Upozornenie podla zdkona ¢. 43/2004 Z.z.: S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou sprévcovskou spolocnostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfdlia dochodkového fondu v jej sprave nie je zdrukou budiceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Cinnost
dbchodkovej spravcovskej spolocnosti je pod dohladom Ndrodnej banky Slovenska.
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I do1roka 34%
[ od 1 rokado 3 rokov 80%
[ od3rokovdo5 24,8%

od 5 rokov do 10 rokov 36,1%
B od 10 rokov 154%

RATING DLHOPISOV NA NAV

B APA-AA3 314%
B AT-A3 283%
Il BAA1- BAA3 279%

Ostatné 02%

KLASIFIKACIA DLHOPISOV NA NAV

B Statne 295%
[0 Bankové 12,0%
B Podnikové 324%

Hypotekarne 103%
B Sozérukou Stitu 37%
B Komunalne 00%



