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ZAKLADNE UDAJE

Cistd hodnota majetku (NAV): 2169 266 556,99 EUR
Defi vytvorenia fondu: 22.03. 2005
Pociato¢nd hodnota dochodkovej jednotky (DJ): 0,033194 EUR
Aktudlna hodnota DJ ku diiu spravy: 0,043335 EUR
Durdcia pefiaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 2,19

Depozitar fondu:
Odplata za spravu déchodkového 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 1,25
Slovak Republic  1,875% 09/03/2037 SK4120012691 1,16
POLAND 3,00 % 15/01/2024 XS1015428821 1,11
Slovak 4,35% 14/10/2025 SK4120007543 0,97
France Govt. 1,25% 25/05/2036 FR0013154044 097
Deutsche Kreditbank AG  0,75% 26/09/2024 DEOOOGRN0016 0,93
PKO Bank Hipoteczny S.A. 0,625% 24/01/2023 XS1588411188 0,89
United Mexican States 2,375% 09/04/2021 XS1054418196 0,89
SPP Distribacia  2,625% 23/06/2021 XS1077088984 0,88
AT&T Inc. 1,45%  01/06/2022 XS1144086110 0,87
Emirates Telecom Corp. 1,75% 18/06/2021 XS1077882121 0,86
BP Capital Markets 1,109% 16/02/2023 XS1190973559 0,81
VUB, a.s. HZL 3,35% 15/12/2023 SK4120008939 0,79
Belgian Kingdom 3% 28/09/2019 BE0000327362 0,78
SABIC Capital 2,75% 20/11/2020 X50995811741 0,78

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA:
EKONOMICKE UDALOSTI

Kym zaciatkom roka sa investori a analytici len domnievali i slabsie makroekonomické ddta sa len docasnym
Ukazom, v tretom mesiaci roka sa vietky informdcie zliali do jednozna¢ného signdlu o poklese svetovej eko-
nomickej aktivity (prehodnotenie oficialnych ekonomickych predpovedi prudko nadol). Americkd vynosova
krivka statnych dlhopisov koncom mesiaca dosiahla inverzny tvar prvykrdt od vypuknutia financnej krizy.
Rozdiel vo vynosoch medzi 6-mesacnymi a 10-roénymi splatnostami dlhopisov sa dostal do negativneho teri-
toria z trovne +0,25 % zaciatkom roka na -0,02 %. Experti to povazujl za spolahlivy signdl bliziacej sa recesie.
,Wall Street” v dosledku toho predavala akcie v prospech Statnych dlhopisov. Inverzia vynosovej krivky
podciarkuje obavy z potencidlneho poklesu ekonomiky a zvysuje pravdepodobnost, ze americkd centralna
banka (Fed) bude musiet znizit Grokové sadzby. ESte markantnejSie sa oslabovanie hospoddrskeho rastu
prejavilo v Eurdpe, ked ECB namiesto ocakavaného sprisnovania menovej politiky po ukonceni intervencnych
nakupov dlhopisov QE ku koncu roka naznacila pokracovanie uvolnenej menovej politiky vo forme uvedenia
dalSej tranze strednodobych dverov pre bankovy sektor (TLTRO). Medzirocné tempo spotrebitelskych cien
v eurozéne spomalilo v marci na 1,4 % z februdrovych 1,5 %. Kombindcia zhordenych ekonomickych vyhliadok,
geopolitickych rizik (USA - Cina, Brexit, talianska viddna politika) a dopytu po bezpecnych aktivach, ako
aj stavky na maksiu menovi politiku centralnych bank stlacili vynosy na hlavnych dlhopisovych trhoch. To
zasa na konci mesiaca pomohlo rastu akciovych trhov. Viynosy 10-rocnych splatnosti americkych Treasury
padli na 2,40 % a nemecky federdlny BUND pontkal koncom marca vynos na trovni -0,07 %. Slabé makro-

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

Upozornenie podla zdkona ¢. 43/2004 Z.z.: S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spolo¢nostou je spojené
aj riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia dochodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu
portfolia déchodkového fondu. Cinnost déchodkovej spravcovskej spoloénosti je pod dohtadom Narodnej banky Slovenska.

F.

ZLOZENIE PORTFOLIA FONDU

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

PODIEL INVESTICIi NA NAV SPLATNOSTI DLHOPISOV NA NAV
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ekonomické vyhliadky potvrdili aj publikované ddaje indexu PMI nemeckého vyrobného sektora, tie klesli
na 44,7 z februdrovych 47,6 bodov. Nemecky index podnikatelskej ndlady Ifo institdtu sice mierne stapol
na 99,6 bodov voci februdru, ale maximum dosiahol v novembri minulého roka na trovni 105 bodov. Spolu
s klesajacimi vynosmi statnych dlhopisov sa zuzovali aj rizikové prémie na kreditnych produktoch, najviac
na bankovych a na korporatnych dlhopisoch od zaciatku roka, fakticky na Grovne pocas trvania intervencii
ECB (QE) v minulych rokoch.

Z portfolia fondu sa pocas mesiaca predali dlhopisy s nizkym Grocenim. Prostriedky ziskané z predaja dlho-

pisu a novych prispevkov sa investovali do dlhopisov s vy&éim potencialnym vynosom. Struktira portfolia sa
vyrazne nezmenila.
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