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ZAKLADNE UDAJE

Cistd hodnota majetku (NAV): 2123 296 834,86 EUR
Defi vytvorenia fondu: 22.03.2005
Pociato¢nd hodnota dochodkovej jednotky (DJ): 0,033194 EUR
Aktudlna hodnota DJ ku diiu spréavy: 0,042976 EUR
Durdcia pefiaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 2,28

Depozitar fondu:
Odplata za spravu dachodkového fondu:

Tatra banka, a.s.
0,3 % priemernej rocnej predbeznej
NAV v déchodkovom fonde

Odplata za vedenie osobného dochodkového Gctu: 1% zo sumy mesacného prispevku

NAJVACSIE INVESTICIE DO CENNYCH PAPIEROV

Nazov ISIN Podiel v %
Belgian Kingdom 1,9% 22/06/2038 BE0000336454 1,28
Slovak Republic  1,875% 09/03/2037 SK4120012691 121
POLAND 3,00 % 15/01/2024 XS1015428821 1,15
Slovak 4,35% 14/10/2025 SK4120007543 0,99
France Govt. 1,25% 25/05/2036 FR0013154044 0,99
Spanish government bond 0,45% 31/10/2022 ES0000012A97 0,96
Deutsche Kreditbank AG 0,75% 26/09/2024 DEOOOGRN0016 0,94
PKO Bank Hipoteczny S.A. 0,625% 24/01/2023 XS1588411188 091
United Mexican States 2,375% 09/04/2021 XS1054418196 0,90
SPP Distribtcia  2,625% 23/06/2021 XS1077088984 0,90
AT&T Inc. 1,45%  01/06/2022 XS1144086110 0,87
Emirates Telecom Corp. 1,75% 18/06/2021 XS1077882121 0,87
VUB, a.s. HZL 3,35% 15/12/2023 SK4120008939 0,83
BP Capital Markets 1,109% 16/02/2023 XS1190973559 0,82
Belgian Kingdom 3% 28/09/2019 BE0000327362 0,79

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA:
EKONOMICKE UDALOSTI

Napriek nadchddzajcej sviatocnej atmosfére a bliziacim sa sviatkom na celom svete sa situdcia na medzindrodnych
finan¢nych a kapitdlovych trhoch riadne skomplikovala. Ceny svetovych akciovych indexov sa prepadli o zhruba 9 %
ku koncu decembra a vynosy bezpecnych aktiv v podobe $tatnych dlhopisov USA ako aj v Eurépe prudko klesali.
Americké Treasury s 10 rocnou splatnostou stratili 0,30 % z vynosu (2,66 % na konci mesiaca) a Nemecké federalne
obligacie BUND pondkali vynos 0,24 % oproti 0,31 % na zaciatku decembra. Najsledovanej$im momentom st neustdle
prebiehajlice rokovania medzi americkym prezidentom D. Trumpom a Cinskym prezidentom Xi ohladne obchodnych
sporov medzi USA a Cinou, ktorych vysledok moze ohrozit globdlny rast ekonomiky. Zaciatkom mesiaca finanéné trhy
pozitivne hodnotili spravy o odvrdteni dalSej eskaldcii obchodnej vojny po schddzke G20, kde sa dohodli krajiny aj na
reforme WTO, zaviazali sa chranit Zivotné prostredie a prislubili stcinnost pri rieSeni migracnej krizy. S postupom casu
po dékladnejSich analyzach opadlo prvotné nadsenie z vysledkov sumitu a na financnych trhoch postupne prenikal
do popredia negativny sentiment, ktory sa odrazal v zhorSovani makroekonomickych vyhladov na buduci rok, ¢o
potvrdzovali aj uverejnené data. V Nemecku ako najvicsej ekonomike EU zverejnili data o raste aktivity sikromného
sektora, index aktivity v oblasti sluzieb PMI Services klesol na 52,5 bodu z 53,3 bodu v decembri, v celej eurozéne sa
index sluzieb PMI znizil na 51,4 bodu z hodnoty 53,4 bodu. Stdle je vsak udaj nad hodnotou 50, ktord oddeluje rast
od poklesu. Samotnd inflacia v Nemecku merand indexom HCPI klesla na 1,7 % z predchddzajucich 2,2 %. K nega-
tivnemu sentimentu prispela aj klesajlica cena ropy, kedze OPEC nedal jasny signdl o znizovani tazby ropy a vynosy
americkych statnych dlhopisov klesali z takmer 3 % na 2,66 %, podobne sa sprdvali aj eurdpske dlhopisy. Dokonca aj

Poznamka: Informacie o Statistickych Gdajoch obsiahnutych v komentari boli pouzité z Reuters, Financial Times a Bloomberg.

Upozornenie podla zdkona ¢. 43/2004 Z.z.: S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené
aj riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia dochodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu
portfélia dochodkového fondu. Cinnost déchodkovej spravcovskej spolocnosti je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska.

F.

ZLOZENIE PORTFOLIA FONDU

Nasledujuce grafy ukazuju Strukturu portfélia fondu na Cistej
hodnote majetku podla zdkladnych kritérii.

PODIEL INVESTICli NA NAV SPLATNOSTI DLHOPISOV NA NAV
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vynosy talianskych dtatnych dihopisov po spoloénom kompromise ohladne zdihavych rokovani o schodku talianskeho
rozpoctu klesli z 3,20 % na 2,70 %, pricom rizikova prémia sa stiahla 0 0,40 % voci nemeckym Statnym obligdciam s rov-
nakou splatnostou. Negativnu naladu na akciovych trhoch este umocnilo zatknutie clenky najvyssieho vedenia firmy
Huawei a podnietilo na trhoch obavy z dalSej eskaldcie cinsko-americkej obchodnej vojny, ¢o zasiahlo najmd exportne
orientované tituly a automobilovy sektor. Rozli¢né vnimanie rizika spolu s ohlasovanym ukoncenim intervencnych
nakupov ECB (QE) prispelo k rozsireniu rizikovych prémii na kreditnych dlhopisovych produktoch, predovsetkym firem-
nych a bankovych emitentov. V strede decembra zasadanie ECB neprinieslo zasadné vyjadrenia, ECB konstatovala
pozvolné spomalovanie ekonomiky v nasledujlcich rokoch a samotné odhady sa posunuli nadol len mierne. V roku
2018 by mal HDP vzrést 0 1,9 % a budtci rok o 1,7 %, rizikd rastu a inflacie st podla prezidenta Dragiho vyvazené,
ale ich bilancia sa meni k horsiemu. Tiez sa posunuli nadol progndzy inflacie na buddci rok. Pre samotné Grokové
sadzby, ukoncenie QE ako aj vyhlad pre nastavenie menovej politiky sa nezmenilo nic. Objem naktpenych dlhopisov
chce banka drzat bez zmeny prostrednictvom reinvesticii este dlho po prvych zvyseniach Grokovych sadzieb. Sicasne
vsak potvrdila, ze ekonomiku bude i nadalej podporovat v pripade necakanych prepadov a politickych turbulencii.

Z portfolia fondu sa pocas mesiaca predali dlhopisy s nizkym drocenim. Prostriedky ziskané z predaja dlhopisu
a novych prispevkov sa investovali do dlhopisov s vy3&im potencidlnym vynosom. Struktira portfélia sa vyrazne
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