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ZAakladné ddaje

Cista hodnota majetku (NAV)

Den vytvorenia fondu

Pociatocnd hodnota dochodkovej jednotky (DJ)
Aktudlna hodnota DJ ku dnu spravy

Durdcia penaznej a dlhopisovej zlozky portfolia
Depozitér fondu

Odplata za spravu dochodkového fondu

1585 245 227,09 EUR
22.3.2005

0,033194 EUR
0,042671 EUR

128

Tatra banka, as.

0,425 % priemernej rocnej predbeznej

NAV v déchodkovom fonde
Zhodnotenie dochodkového fondu za posledny mesiac -0,16%
Zhodnotenie dochodkového fondu od vytvorenia fondu 2855 %
Najvacsie investicie do cennych papierov
Ndzov ISIN Podiel v %
Slovak Republic 2% 17/10/2047 SK4120013400 3,70
Slovak Republic 0,25% 14/05/2025 SK4000017158 2,50
France Govt. 1,75% 25/06/2039 FR0013234333 2,17
Slovak 4,35% 14/10/2025 SK4120007543 1,86
Belgian Kingdom  1,9% 22/06/2038 BE0000336454 1,68
Slovak Republic - 1,875% 09/03/2037 SK4120012691 1,61
France govt. 0,5% 25/05/2040 FR0013515806 151
Ireland 1,7% 15/05/2037 IEOOBV8C9B83 141
Slovak Republic 1% 13/10/2051 SK4000019857 139
SLOVGB 3,00% 07/02/2028 SK4000024683 131
France Govt. 1,25% 25/05/2036 FR0013154044 130
POLAND 3,625% 11/01/2034 XS2746102479 130
Tatrabanka, as. 6M EURIBOR + 15% 26/10/2027 SK4000018057 128
IBRD 0,2% 21/01/2061 X52289410420 126
Republic of Finland 0,5% 15/04/2043 FI14000517677 126

ZloZenie portfélia fondu

Grafy ukazuja $trukttru portfélia fondu na Cistej hodnote majetku podla zakladnych kritérii.

Podiel investicii na NAV
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Splatnosti dlhopisov na NAV

- O

m Nad 10 rokov (30,2 %)

m Od 5 do 10 rokov (13,2 %)

mOd 3 do 5 rokov (14,7 %)

m Od 1do3rokov (153 %)
Do 1 roka (18 %)

Komentdar portfélio manazéra

Na rozdiel od novembra, ked ECB nezasadala a vynosy eurdpskych dlhopisov klesali nadol, 12. decembra
na pravidelnom zasadnuti ECB zniZila svoje klticové trokové sadzby 0 025 % na 3,00 % (depozitnd sadzba)
a vynosy dlhopisov vzrdstli. Kym kratsie splatnosti dvoch rokov kopirovali pokles sadzieb ECB pocas celého
roka z 240 % na 2,08 %, v decembri zaznamenali podobne ako dlhdie splatnosti mierny ndrast z 1,95 % na
2,08 %. \lynosy nemeckych federdlnych obligdcii s desatroénou splatnostou BUND stdpli z 2,08 % koncom
novembra na 2,36 % koncom decembra, na obdobi celého roka sa vynosy posunuli z hladiny 2,02 %
na 236 % Podobne americké vynosy 10 rotnych splatnosti pocas decembra vzrastli z 4,16 % na 4,56 % a
pocas celého roka stipli z 391 % na 456 %. Dovodov postupného narastania vynosov je niekolko.
Predovsetkym ocakdvany vplyv presadzovania  obchodnej poliiky o zavedenia dovoznych ciel
novozvolenym prezidentom D. Trumpom, silnejsie inflacné cisla v eurozone, stéle robustnd ekonomika USA
a ocakdvanie spomalenia tempa uvoliovania menovej politiky amerického Fed-u. Inflécia v eurozéne podla
poslednych Udajov meranych indexom HCPI sa na medzirocnej baze mierne zrychlila v novembri na23 %z
oktdbrovych 200 % a opdt sa nachadzala nad 2-percentnym cielom ECB. Podla guvernéra rakuskej ONB
Holzmana je vidiet signdly rastového trendu v niektorych cendich energi, ale méze ist aj o vplyv vyraznejsej
devalvacie eura. Viyjadril sa oj k otdzke ciel, ktoré slubuje nastupujuci prezident D.Trump. Podla neho
pravdepodobnym scendrom e, Ze Trumpove cla spdsobia celkové spomalenie rasty, ale vytvoria aj inflacné
tlaky. A to viac v USA ako v eurozone. To aky silny vplyv budd mat, bude zdvisiet od toho, ¢ a ako sa posilni
doldr a znehodnoti euro”. Tyzden po zasadnuti ECB taktieZ zasadal americky Fed, 18. decembra, a jeho
posolstvo vnimali medzindrodni investori ako mierny odklon od dynamického k pomalsiemu uvoliovaniu
menovej politiky. Kym v septembri sa ocakévali oficidlne trokové sadzby na trovni 34 % (fed funds rate)
ku koncu roka 2025, podla novej progndzy by mali byt na drovni 3,9 % v porovnani so sticasnymi oficidlnymi
Urokovymi sadzbami 4,25 % - 4,50 %. Tento postoj podporili aj makroekonomické data v spojenych Stdtoch,
ked ukazovatele nezamestnanosti za mesiac december boli na Grovni 4,2 % a trh prace sa javi ako celkovo
stabilizovany a infldcia na drovni 2,7 %, ¢o je menej ako na zaciatku roka (3.4 %) ale vyssie ako strednodoby
ciel amerického Fed-u na trovni 2,00 %.

Struktira portfélia sa pocas mesiaca vyrazne nezmenila.

Pozndmka: Informdcie o Statistickych Udajoch obsiahnutych v komentdri boli pouzité z Reuters, Financial
Times a Bloomberg."

Rating dlhopisov na NAV Klasifikacia dlhopisov na NAV

= Stétne (45,5 %)
= Bankové (21,2 %)
= Podnikové (16,6 %)
= Hypotekame (4,6 %)
So zdrukou Statu (3,6 %)

= AAA-AA3 (36 %)

n AL-A3 (397 %)

= Baal - Baa3 (123 %)
Ostatné (35 %)

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



