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Medzi najd6leZitej5ie udalosti, ktore hfbali trhom v sledovanom obdobi moZno zaradit:
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zhor5ujttci sa sentiment v priemysle a sluZbiich (PIVll) v eurozone je odrazom pretrv6vania slabeho
globSlneho a domdceho dopytu a protekcionisticklich obchodnfch praktik. Hodnoty priemyslu dokonca
indikujti recesiu. Najhordia situ6cia je v nemeckom priemysle, ktoni celi probl6mom v automobilovom
priemysle a trpi vysokou expoziciou na export pri slabom dopyte. Predaj automobilov klesd niekol'ko
mesiacov v rade,
miera infl6cie v krajinach eurozony sa st6le pohybuje pod inflacnlim ciel'om ECB 2 %.lnfl6cia je tahan6
energiami, mzdov6 tlaky sri mierne. V nevfraznom raste pokradujf aj vfrobn6 ceny,
lndex d6very investorov meranlT ZEW indexom sa pi^epadol v sledovanom obdobi do zdpornlch disel
a indr:x nemeckej pcdnikatel'skej nalady klesol na pdt'rocn6 minimd. Pesimizmus investorov a
podnikatel'ov s0visi so zhor5enim odhadu rastu nemeckej a europskej ekonomiky, eskalujricim
obchodnfm napdtim, situ5ciou v priemysle a slab;7m glob6lnym dopytom. Firmy predpokladaj[ zhorSenie
v}ivojil vlastnfch a sektorovfch fundamentov. Naladu vylep5ujri nizke 0rokov6 saOzby, vfvoj
v stav'ebnictve, rnaloobchode vd'aka spotrebitel'skym vlidavkom, ktore s0 podporovan6 nizkou
nezarnestnanostou a rast0cimi mzdami,
medzirodnyrastekononrikyeurozonyvprvomstr,rr{'p6;lLlciosiahol 1,2o/orlr,cojenajslab5i rastodroku
2013. Rast podporiii predov5etkfm spotrebiiel'sk6 avl:icine vyidavky, investicie. Zmie5anri podporu
poskytol zahranicn! obchod a priemysle. Hlavne v druhej polovici polroka prist0pili viacer6 vl6dy, lok6lne
centrailne banky a medzindrodne in5titricie ako IVIMF a EK k revizii rastu ekonomiky eurozony, pricom
progn6zy hovoria o najpomalSom raste od financnej krizy. Riziko recesie je sice nizke, ale rast-ohrozujti
protekcionizmus, nadmern6. zadllenie, obchodnii vojna, brexit a slabyi glob5lny dopyt s negativnym
dopadom na expod a priemysel,
ECB ponechala v sledovanom obdolci sadzby bez zmeny, hlavn5 refinandn6 sadzba ostala na 0,0 %
a depozitn6 sadzba na -0,4 %. Rada guvern6rom ocak6va, Ze sadzby ostanu na sricasnej frovni aspoi
do polovice roka 2020 resp. tak dlho, ako to bude nutne,
podl'a ECB je ekonomika eurozony slabSia axo ocak6vala a st6le potrebuje podporu centrdlnej banky
v podobe menovfch stirnulov (nov[ r;6riu 0verov T!-TRO lll so splatnostou na dva roky) kv6li slabemu
glob6lnemu rastu, tlrnenej infl6cii, geopolitickej neistote a nervozlte z obchodnej vojny, ktor6 nahlod6va
podnikov6 investlcie v eurozone,
ak sa vyhliadky rastu a infl5cie nezlepiia, ECB bude n[rten6 pristripif k d'alSim stimulom. Centr5lna
banka disponuje znadnou rezervou na stimul6ciu ekonomiky, najdastej5ie sa spomina d'al5ie zni2enie
frokovfch sadzieb. Zaporn| rirokov6 sadzby sa prejavili ako vel'mi d6leZit! nastroj v euroz6ne. Riziko
rastu ekonomiky ostdir;a naklonen6 smerom nadol,
trhy na spr6vy o zni\erti sadzieb zo strany ECB a Fed reagovali rapldnym poklesom eurovej vfnosovej
krivky, pricom viacer6 tenory sa uZ nach(tdza1[r v zdpornom teritoriu,
miera nezamestnanosti eurozony v maji kiesla na7,5%o.Jednd sa o najniZsiu [rovefi od jfla 2008.

ukazovatel' aktivity v anrerickom priernysle dosiahol najniZ5iu hodnotu od roku 2016 a priemyseln6
objedndvky klesali. Sp;lc-nosii celia neistote ohl'adne vfsiedku obchodnej dohody a zavedenia tirlf, do
sa prern65a do poctu onjecn6vok, vel'kosti produkcie a n5sledne do objemu exportu,
pracovnf trh clst6rva silnfm, miera nezarnestnanosti kiesla pod 50-rocn6 minimum na 3,6 % a tempo
rastu prlemernej hodinorrej mzdy sa drZi nad 3 %, co je dobni predpokladom pre pokracovanie tempa
spotrebitel'skfch v!davkov,
inflacne tlaky boli tlrnene, spotrebitel'ska a jacrovd inflacia sa pohybovali okolo 2 % lahane mzdami
a energiami,
Fed v prvom polroku ,:cnechal sadzby v pdrsme 2,25 % - 2,5 ok s potvrdenim opatrnosti, trpezlivosti
a flexibility ohl'adne d'al5ieho pohybu sadzieb kv6li obavSm z ekonomick6ho spomal'ovania
a limitovan6ho rasiu ri^'fliicie. Fed povaZuje americkf ekonomiku a trh pr6ce nad'alei za siln1i,, ale do
0vahy berie aj zhorSulr.;ci sa dom6ci podrrikatel'sk17 sentiment, politicke udalosti, neistota z o-bchodnej
vojny, spomal'ovanie ceiosvetovej ekonomiky. Ku koncu obdobia Fed signalizoval otvorenost nj
zniZerie urokovlich sacizrerc, svetov6 akcie i"eagovai) r"astom a zlepsil sa apetit po rizikovfch aktivach,
americkd ekonornika v prvlzch troch rnesiacoch 2019 neiakane zrlchlila a vzrasla medzirodne o 3,2 %
pri trhovom odhade 2,3 %. Zrfchleni(3 americkej ekonomiky v 1. kvartali odrAZa vyS5ie tempo investicii
s[krornnlich firiem oo sklaciovfch ziisob a vyvczu (vel'kf skok z6sob podnikov a prudkf pokles
obchodn6ho deficltu sir jecino r6zovou zdleZitcstou), oZivenie vfdavkov feder6lnej aj miestnych vlad.
Spotretbitel'ske vfdavkir sa r-r5ak spomaiili a stripli ien o 1,2%, nalmenejzarok letLfiOaRovel reformy
vyprchal), po n5ras're o 2,5 % v predch5dzaj[com Sivrtroku. lnvesticie podnikov prudko 

'zabzdili,
nakol'lio srl llmitovane ziskovosfou podnikov a neistym ekonomick;im vfvojom
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spotrebitel'skd dovera v prvom polroku vzr6stla. adrbZala zlep5enie v oblasti pr'rjmov a rast0cich miezd,
hoci spotrebitelia negativne vnimajI eskalujr-rcu obchodnri vojnu, pokles infla6nyich odak6vani
a spomal'ovanie domiicej ekonomiky,
p9 zlyhani obchodnich rozhovorov zvlSili USA cldr na dlnsky dovoz v objeme 200 mld. USD z 10 % na
25 o/o,

vfnosov6 krivka na americkfch dlhopisoch invertovala prvfkr6t od krizy v 2O0l ,6o sa povaZuje za
spol'ahlivli sign6l bliZiacejsa recesie. Rozdielvo vfnosoch medzi3-mesadnlimia'10-rodnfmidlhopismi
sa dostal do negativneho teritoria prvfkr6t od roku 2007.

lndex aktivity v priemysle sa prepadol pod 50 bodovri hranicu, ktord signalizuje recesiu. Znaky stresu na
trhu pr6ce, rast mier5r nezamestnanosti, oslabovanie domdcej meny a finandn6 nervozita sri vfsledkom
obchodnej vojny,
lndex spotrebitel'sklich cien po pociatocnom poklese na zaciatku roka znichlil z 1,g o/o na 2,7 o/o. Ceny
lV-Jgbcov PPI sttpli najpomalSim tempom za posledn6 roky. Slab5ia spotrebitel'sk5 a hlavne priemyseln5
infl6cia boli odrazom slabSieho domiiceho dopytu poklesu cien komodit. Nizke Ppl s0 odrazom neist6ho
vfvoja v priemysle prameniaceho z obchodnej vojny, spOsobuje slabU ziskovost priemyselnfch
podnikov, ohrozuje schopnost spliicaf dlhy a podciarkujri potrebu pokradovania monet6rnych a
fiSk6lnych stimulov,
vfsledky zahranidn6ho obchodu boli ovplyvnene pretru6vaj[cim obchodnfm sporom s USA, slab;im
externfm a domiicim dopytom. Pokles impodu podciarkuje zhor5ujricu sa situ6ciu dom6cej ekonomiky
v oblasti sily dopytr"r a slabnrici CNY. Pokles exportu signalizuje slabosf glob6lneho dopytu,
ukazovatele novlch uverov a agreg6tneho financovania napovedaj0 o pokradovani monetdrnych
stimulov centrdlnej banky a rrlddy s ciel'om podpory a stabiliz5cie domdceho hospoddrstva. Komerdn6
banky s0 st5le vyzfvane aby podporovali dom6cu ekonomiku a hoci je centr6lna banka opatrnejsia
v oblasti kreditnyich rizik, st6le je naklonen6 ku kreditnej expanzii,
ylgda v snahe podporif ekonomiku pristripila ku vlacenj,m reform6m a podporn;im opatreniam, zniZenie
DPH, podpora infra5'iruktur^nych projektov, investicie do verejnfch sluZieb. S0dasne zniZila odhad
ekoncrmickeho rastu dc p6s,na 6 - 6,5 %,
dinsky HDP vzr6stcl v 1Q medzlrocne o6,4 %. Podpcrou rastu boli hlavne pokradujuce stimuly, ktor6
pomohli stabilizoval dorndcu ekonomiku v obdobi trvajrlcej obchodnej vojny a investitie do
nehnutel'nosti. Samoind ekonomika v5ak oslabuje. Priemysel, ktoni z6pasi s uvalenim tarif
veskalujticom sa obchodnom spore, spomalil tempo rastu na 5,0 %, pridom sajednd onajpomalsie
tempo od roku 2002. Nestabiliiu vlisledkov vykazuju aj maloobchodne trZby a fixn6 inveslcie.
Stimulacne opatrenia vytv6raj0 tlak na fi5k6lne zdravie miestnych vl6d aj centr6tnel vlaOy.

Centr6lna banka v sledorranom obdobl znililahlavnu sadzbu o 75 bps. na 5,75 %. D6vodom zniaenia je
pretrvdvaj0ca nizka inflScia a podpora domdcej ekonomiky,
HDP lndie v 4Q zna6;re ',,zr6stlo o 6,6 % r/r. Jedn6 sa o spomalenie rastu oproti predchddzaj0cemu
Stvrfroku s rastom 7 %. Spomalenie tempa rasiu sp6sobilo slab5i spotrebitel'sky dopyt, ktoni tvori dve
tretiny HDP. Vliidne vldavky spomalili, solidnu vlkonnost si udr2ali investicie azahranienil oOctroO. trta
vfkon ekonomiky nepriaznivo vpllvalo politicko-vojenske napdtie na hranici s Pakistanom.
indick6 ekonomika expandorraia najpomal5im tempom za posledne Stvrfroky, ked' jej rast dosiahol S,8 %
vporovnanl s6,6 % tr4Q 2018. Spomalenie rastu sposobili spotrebitel'sk6 vfdavky, slabnrjci svetovf
dopyt, pokles vykoi':u i:oi'rrohospodarstva a n6rast occhodneho napdtia,
indick6 akcie po voleonych vSTsledkov, ktore potvrdili pokradovanie vl5dy Modiho, vystrelili na
niekol'korodne maxim6.
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Rusko
o rusk6 ekonomika stfpla za celf minulf rok o 2,3 ok, najviac od roku 2012,
. Moodys zvfSila Rusku; investidnli rating na 0rovni Baa3 z Bal pre niZSiu expoziciu na hrozby sp6soben6

americkfmi sankciami a ich lepSi vfkon domdcej ekonomiky.

Turecko
o tempo rastu spotrebitei'skfch cien v sledovanom obdobi spomalilo z vySe 20 % pod 16 %,o centrdlna banka ponechala tyZdenn0 repo sadzbu na urovni24 o/o,

e tureck6 ekonomika po cesiaiich rokoch s priemernym rastom okolo 7 % vst(pila do recesie. Pod recesiu
sa podpisali dipiomaticke raztrZky, geograficke napiitie, trhov6 turbulencie na trhu EM sndslednfm
prudkfm oslabenim t'iry, ktore sa odzrkadlilo v odlive zahranidn6ho kapitSlu a ndrastu zadlZenosti
podnikov aj obyvatel'stva. Sfkromnd spotreba klesla o 8,9 o/o rlr a prepadol sa aj priemysel a investicie.
NajhorSie m6 Turecko za sebou a rastrici expo( a pri)my zturizmu sri hlavnyim motorom obnovy
hospod6rstva. Nadmerne vidcjne vfdavky a rapidny rast spotrebitel'skyich a podnikovfch [verov sp6sobit
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prudky ndrast imporiu a roziirenie deficitu beZneho il6tu. Miera nezamestnanosti stripla na 13,5 %, 9-rodnd maximum,
r tureckd vliida predstavila reformnli balik, kton! m5 pomocf o2ivif ekonomiku, ktord je postihnut6 vysokou

inflSciou a recesiou. Prvym krokom je poclpoia b5nk s ciel'om zbavit sa n"oonytny"ripohl'adiivok, ktorebankdm ostali po minulorodnej menovej krize,

' ratingove agentlra'Moodys pristripila k zniZeniu trveroveho hodnotenia krajiny na 81 zBa3 a stanovilanegativny vfhl'ad' Dovodorn rozhodnutia je rastrice riziko platobnej krizy rrpo1'"ni s neschopnostouvl6dy plnif si svoje zavazky. Turecko je vysoko ziivisle'na externfcd r<a[itdfouyich tokoch, ktorev poslednom obdobi chrozuje pokles dovery investorov vo vl6dne troty. HoOnLti Oe'vizovlicn 1."1", j"vzhl'adom na vel'kosf ekonorniky nizka (15 mlcl. USD vr6tane deriv6tov) a naoooys olakdva vhorizontedvoch rokoch d'al5ie zhorSovanie. Schopnosf a vol'a vlady vykondvat takri potititrl a imptementovaf tak6reformy aby udrlala priazefi a d6veru zahranicnyich invejtoiov v domdcu ekonomiku a finandnf syst6m,ostdva vel'mi neistS. Na cruhei strane vyzdvihuje vel'kost, diverzifikdciu a silu ekonomiky a st6le miernuIrovei veren6ho dlhu.

Ropa

' cena ropy v sledovanorn obdob[ vzr;irstla. Podporn5i'mi iaktormi boli pozitivne odakdvanie z obchodn6hojednania USA - eir,a, ie rn6zu odvraitif 
'spomalenie jtooatnel ekonomiky,sankcie vodi lrdnua Venezuele, zntierie amei'ickych ropnlch zdsob a dohoda opEci na preoii"iii strto, v dodavkach

ropy o d'alSlch devaf mesiacov.

Rast cien akciovfch titulov v siedovanom obdobi mal vyrazne priaznivf dopad na hodnotu majetku vo fondea spolu s poklesom rizikov5rcn plriiok boli hlavnyr"ni iorolmi 
'rastu 

hodnoty majetku vo fonoocrr. ZoZenierizikovich priraaok dlhopisov sa prejavilo v kazdom sextore, geografickej oblisti a rreoitnim stupni emitenta,najvfraznejsi pokles dosianli cihcpisy pochddzajrice z. rozviiov{cn trajin s nizsim siupnom ratingu. Fondzaznamenal znilenie prirdzck, xtoi'6 sa prejaviio v podobe vyiznamneno prispevku k zhodnoteniu fondu a zaroveidemonstruje priazniv[ situdciu na trhu podporenri vyhl6slniami centialnych bitnk. za poti"ro, trhov6ho akreditn6ho rizika stdlo viacero faxtorcv:

podporne vyhi6senie centrSlnych bank. ECB ocisunula ocak6vanf ddtum zvy5ovania sadzieb
a potvrdila, Ze rnenove stimuly su stiile potrebne a FED naznacil zniZenie 6rot<ovfcn saJrieO eStev tomto roku. Reagu.rje na zvfsen* ekonomickrl neistotu a slabyi rast infl6cie,
zhor5enie investorsNlch, podnikatel'skyich a spotrebitel,sklich netrd , glob6lnom meradle,
eskalScia obchodr'r6ho napdtia us-cN, reciprodne uvalenle ciel, n5slJdnf progres,
zniZenie odhadu rastu europskej a svetovej ekonomiky,
pokles nap6tia na trhu rozvljaj0cich sa krajin, zrepsenie n5lady na trhu,
vlSdna stimulacia dinskej ekonomiky, rastie rizixo spomalenia.
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V sledovanom obdobi doSlo x Tnlertam ratingur / vfhl'adu u viacerlich emitentov. Zmena ratingu srjvisela bud,s redlnym pos0denim fundarnen'rov spoiodnosti (posudenie zadlZenosti, vfvoj mar2i, trZieb a ziskovosti, vlivojsektoru a makroprostredia, v kto;-cin spolocnos(.posobi, ieverage) / st6tu (siav reforiem, stav verejnyich financii afiSkdlna konsolid5cia, odolncst' ekonomlky voci extern6mu pr"oJtr*or, prilev investicii, ) alebo bola vyvolandgeopolitickou situ6ciou resp. jednorazov'fmi skutocnosfami (obchodnd vojna medzi'fjSA , jej obch;dntmipartne-rmi, pokradujrica tema ,,ilrexit", europske parlamenin6 vol'by, strata rreoiOitity centratnycn bdnkv rozvijajucich sa krajin6ch, sanxcie z6padnlch krajin voci Rusku, poliiick6 roztr2ky na blizkom vyichode).

V sledovanom obrlobi doSlo k poklesu eurovej a k narastu doldrovej vyinosovej krivky. Faktory, ktor6ovplyvnili pohyb kriviex:

' spotrebitel'skd ini'i5cia v eurozone aj v USA ostdrva nad'alej flmen5, nach6dzaj0ca sa pod infla6nfm
cielbm ECB aj Fecl,

' spomal'ovanie svetovej ekonomiky, ktor6 pravdepodobne vyvolS potrebu uvol'frovania menovejpolitiky v podobe zniienie sadzieb alebo noveho kola eE,r obchodnd vojna, iitcia zniZuje objem zahranidn6ho obchodu,o zhor5ovaniepodnikatei'sk6hosentimentu,
. preddasne ukoncerie redukcie sLhvahy zo strany Fedu.

v priebehu sledovan6ho obdobla; po,cstripil lond vyznamne trhove rizikir, klore v porovnani s minulfm rokomopadli' hoci neustdle pretrvavaiu. rl:zixri v corcrnani s rninulfm rokom opadli, hoci neust6le fretrvavajri. su vsakumelo vyva2ovan6 stimulacny,^ni a pod_pornlimi opatreniami zo strany vldd a centrdlnych b6nk. V priebehu
minul6ho roka doilo k pokiesu eu,"cvej v}1'nosovej k:"ivky od 2'1 bps. do 63 bps. a dol6rovej vfnosovej krivky od 74bps' do 85 bps.. Fond..orofitcir"i zJriaznivel s;tuacii na akciovom a dlhopisovo, trnl.'vlir"zni ndrast cienakciovej zloaky, pokles rizikovycn crirdZok emiientov u dlhopisovej zlozky, pohyb vlnosovej krivky smerom nadol,posilnenie dolSra, kup6novf a dri,'idendorrf vlnos mali priazniv'! vftyirna zrroonotenie fondu. Negagvny prispevokdosiahli menov6 a .irokove de;ivatv kv6li poktesu vynosovlch lriuier. aJianJ;;;;;;r;u zabezpedeniu.Trhov6 pohyby v prvom porrokur ?c19 znamenari pre fond kradne zhodnotenie vo vyiske g,ggg1 %.



Vfvoj v sledovanom obdobi z pohl'adu zhodnotenia dopadol nad odak6vania. Rast 0rokovich sadziebzapodat! v minulom roku americkfm Fedom sa zastavil, co trhy prijali s vel'kfm pot"S"ni* vznladom naekonomick6 fundamenty, u ktonich dochadza k postupn6mu 'ztroiSovaniu. 
Hoci americk6 ekonomikadosiahla aj v prvom porroku mohutnf rast, v ostatnej casti sveta, predovsetk;im v Euroz6ne 

" 
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badat spomalbvanie tempa rastu. Dobrf nirladu na zaciatku rora Siiit optimizmls , pienier'aj,icich rokovanivobchodnom spore medzi USA aeinou. Rozhovory vsak stroskotali 

'aobchodn6'napiitie'vo 
svete st6lepretrvdva, ktore zanechdva.negativne stopy na vlikone priemyselneho sektoru;Err6p;,'f7lilare aj use.citel'nf je pokles podnikatel'sklich n6lad v Nemec-ku. roiitivny vlivoj na trhu je oo inilnel miery odrazompristupu centr6lnych b6nk, ktore od restriktivnej menovej pblitir"'pristupujti k d'alsiemu kolu uvol,nenia.Stimulmi na podporu ekonomiky ne5etri ani e ina. Od Fedu sa odak6va v tomto roku pokles sadzieb, ECBop€it oddialila zvfsenie sadzieb a dokonca sa hovori aj o dal6lch podpornfch ndstrojodh. nrnone viznamn6centr6lne banky uZ kzniZeniu sadzieb pristlpili.

Udalosti, ktore v nasledujicom obdobi bud0 ovplyvfiovaf dianie na trhu a moZu byt prilezitostou ale rovnakoaj hrozbou:

o zhorsenie investorskych, podnikatel'sklich a spotrebitel'sklch ndlad v globdlnom meradle.lndik5tory d6ver"y na.znacujti pomalf rast, nemoZno vyhicit stagndciu ale ani r6""rir,o eskal6cia obchodneho napdtia US-CN, reciprocne uvalenie ciel, nasteOny progres,o zniZenie odhadu rastu europskej a svetovej ekonomiky. progn6zy iehtralnycn b6nk hovoria
o spomalenl tempa rastu infl6cie,

o vlivoj EURUSD. FundamentSlna sila je na strane USA, od centr6lnych bdnk sa dd s najviicsoupravdepodobnosi'ou odak6vat uvol,nen6 menov6 politika,

' castejil vyskyt korekcii a bodnf efekt akcii. Nezamestnanost kles6, zlepsuje sa finan6nd situdcia
spotrebitel'ov, rast in'resticii pokracuje, hrozboil je vSak obchodnd volna a frotefcionizmus,o geopolitick6 napdtie na blizkom vyichooe,

. pretrvevaj0ce riziko Brexitu,
o dlhopisovf trh m5 najiep5ie za selcou. fapidny pokles 4i,nosovfch kriviek dosahujtici aZ g5 bps.spolu s pokles,:rn.rizikovfch priritlok viedol k ratetovemu rastucien dlhopisov, iiio.yicn mnoh6dosahujri za,,sorn6: rrynosy. Pohyb rizikovfch prir6Zok bude z6visiet axirr:ty'ceniialnych b5nka re5lnych funclarnentov,
o rsst akciov6ho ii'hu sa moZe javil ako naf0knutf a ide na 0kor dlhu. Spotrebitelia aj podniky srizadlZenej5i ako_v rcku 2008. Kym v5ak bud0 centrdlne banky tlacit oo'er<onomir< pZniaze, krizaprist nemr;si, ndsiedrre sa v5ak rizik-r zv;iciujri,
' vyrie5enie obchodn6ao sporu rnedzi USA a einou m62e trhu dodat impulz a potiahnut akciov6trhy e5te nahor. Existuje vSak riziko rfchleho vyprchanla a silstredenie sa na fundamentalnu

kondiciu svetovej ekonomiky,
o stimula6ne opairenia ciny s0 sk6r zameran6 na udrZani e a zachranu rastu pred spomalenim.

Tempo rastu cinskej ekonomiky spomalila na 30_rocne minimum.o posunutie cdaxa',anehc diitumur, kedy ECB prist0pi k zvysovaniu sadzieb,o Fed naznalii zr,iier;:e rirokovfch sadzieo e5te v tomto roku. Reaguje na zvfsenf ekonomickt]
neistotu a slaby ras,r irflticie.

' spotrebitel'sxd inflScie v_eurozone aj v USA ostdva nad'alej flmend, nachddzajgca sa pod
inflacnlirn ciel'onr ECB aj Fed.

G rafick6 zn5zornenie v!ryla f,o!! 9ty dopl nkovej ddchod kovej hodnoty:
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Priloha d. 6

k opatreniu t,,3/2076

Dfo (HMF) 11-02

HlCsenie o stave majetku v doplnkovom dOchodkovom fonde

N6zov doplnkovdho ddchodkov6ho fondu

Clenenie podfa trhov

Druh majetku e lenenie c.r. Hodnota v tis. eur

Podiel na majetku v

doplnkovom

d6chodkovom fonde v

b 1 2

Akcie

prUat6 na obchodovanie na regulovanom trhu 1 7700,87 4,6331
prijat6 na obchodovanie na inom regulovanom trhu 2 0,000c
prUatd na obchodovanie na trhu kdtovan,f'ch cennlich
papierov zahranidnej burzy cennfch papierov alebo na inom
regulovanom trhu v nedlenskom Stdte

3 0,0000

z no{ch emisiicennVch papierov 4 0,0000

Dlhovd cenn6 papierr:

crUat6 na obchodovanie na regulovanom trhu
,rijatdn.oUcf,oqo@

5 6972,35 29,3476
6 0,0000

prijate na obchodovanie na trhu k6tovanich cennfch
paplerov zahranidnej burzy cennich papierov alebo na inom
legulovanom trhu v neflenskom Stjte

7 0,000c

z noWch emisii cenn'ich papierov 0.000(

Niistroje pefi ain6ho trhu

prijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu 9 0,000c
Prijat6 na obchodovanie na inom regulovanom trhu 10 0,000c
prijate na obchodovanie na trhu k6tovan!'ch cennr/ch
papierov zahranidnej burzy cenn'f'ch papierov alebo na inom
regulovanomf rhu v nedlenskom Stdte

11 0,0000

nornich emisii cennfch papierov t2 0,0000

Podielov6 listy a cenn6 papiere

Standardnrl'ch podielovrich fondov 13 24a0,73 70,4417

eu16pskych Standard nrlch fondov 74 9722,35 40,9227
Specidlnych pod ielouich fondov 15 779,28 o,754C
zahranidnrl'ch subjektov kolektivneho investovania 76 0,000c

infch subjektov kolektivneho investovania 17 0,000c
Prevoditelh6 cenn6 papiere a ndstroje
peia:n6ho trhu

neprijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu podl,a 5 53b
ods.5 z6kona 18 0,0000

Vklady na beZnich 0dtoch a na

ukladovfch 0dtoch

rplatn6 na poiiadanie alebo s lehotou splatnosti
lo 12 mesiacov v bankdch so sidlom na 0zemi SR alebo
rahranidntch bank6ch so sidlom v dlenskom Btdte alebo
'leilenskom Stdte

19 3300,93 73,894t

Finandn6 deriviity,ktoni ch podkladovri m
ndstrojom s[ prevoditel'n6 cenn6
papiere a ndstroje periain6ho trhu,
finandnd indexy, Urokovd miery,
v'lmenn6 kurzy a meny

obchodovan6 na regulovanom trhu 20 0,000c

uzatv6ran6 mimo regulovan6ho trhu 27 0,0000

Finandn6 derivdty, ktcrrrlch podkladovri m
cbchodovan6 na regulovanom trhu 22 0,0000

aktivom s0 komodity alebo komoditn6
i ndexy

cbchodovan6 na komoditnej burze 23 0,0000
obchodovan6 na inom regulovanom komoditnom trhu so
sidlom v dlenskom Stiite 24 0,0000

Cennd papiere z nouich emisii
neprijat6 na obchodovanie do jedn6ho roka od ddtumu
Wdania emisie 25 0,000c

lnri majetok
26 0,000c

objem pohladdvok doplnkov6ffi 27 1,3s 0.0057
Hodnota majetku v doplnkovom d6chodkovom fonde 28 23757,86
Objem ziivdzkov doplnkov6ho d6chodkov6h 29 30,21 o,1272
Cist6 hodnota majetku v doplnkovom O 30 23727,65 99,8728



t"l rtit !

t,l Ekl;
t5t
l8ltot
l6l

[]

ll
l".ltdtldlldl
IallEtI=l

+l€ I

I;16 |

"q I*l I

+iEl
iqlBl
ol'ilf I ol

3l'rl

EII I

>t=t
sEl



EH,il

il
l;I
l=='l
t=t
lEl

t5t
t3t
I.>l

Ifl
, :l'El g

;fl:rl sf

i;EIs;

\]
.f
o

t
3



o

:eE9
€g>o
.oo
EC

6E

I lN OI 16 0I lo oI lo o

t ","lsl'''ll lt

ooa
o

e
oo
o

otot
-l

a
oq
o

ooo
otNtol6lolol
ot6t

"ll
c

ho
!-!

o

oo60
do

,tr
@!

.o

iI

6

Q>o
@

ooooOQ
OQ

o
I
o

oooo
c
Ccc
c

oo

o
a
o

ololol

1

ololototolol

i=l

cccc
ccc
c

o

3a
6Es>
a

oq
o

.f

'l

E

a
o>o

o
@
di

o
@

c
q
c

o
ao

ooo
oooq
o

t1

c
cc
c

o

b9
.b- .e

do
o
oo

lt
F
z
o
d
I
.o

o
ts
!
o
o
d

o
o>

N

oooo
d

oooo
a'

cccq
oo
I
a

co
a
ci

olol
ol
dl

I 1=

c

q
a

oooq

Eo
!' ,9
oP

a
o

o

i
o>
d

o

o ooao
oaao

cc @

o:

OIot
ol
ot

I

I

a
N

1=l=

ccs
i

N

o

N

N

rlbo
n.9 6

@

.n
oo
o

@

N

tsd6
d

a

@

.o
o

o

a.^
E"\o> @

@N

6N

o
o
o

oo
o

N

q
c
q N

lolo
IO

clho
!' ,9
o!

N
Nq

oo
o }.l-l

@a
N
@

6lNal\
*l*

a r.'
o

o,6

6
o>o

N

@

oooo
oooo

olOIol

=l

3l

,l

I

oo
oooq

e

ci

cccI @

oooq

c=
bo
o.9oP

oo
o tb

lB

l=

oa

p."
o>o

N

ooo
oo

ooe
o

66

\t6t
TIPI

=li
N

-i
sl
@l.l

N

4
o
o

N

c5
bo

@
@
N
N

oo
o cilot

-l
t$'ld

l'

N
N

6l@6lO

-l

I

r

a

s.l-l o
N

o

ol

-l

o

I

EoY
E
I

*l.l* t: f
l

^l-l* N o o

T-ll
tlelu
E ld lr
E to tr

s LS_l#

o
J
,2
!6

-.f
E#ei
.C ,Ec6Ph
-eBUO

o!
.oo
oo
c.o

eo

zi

oo

cq
o

I
oo
o

=l

\lNINI
"l

I

I
"l'

4

t'



HEH'H

E
!oa

s9



EEr.!!
9E
EE>t

gEE"
€Eca

EE;€€8.lc

E

o
e

o

_Intt ttt.-t it I I

€l H l*lel

El H l;lEl: L9-l o tll

o f----]

N lOl> tilu lalf, l=l
c ldl
.: lol3. IEI: L_l

E

J
o
\o
!
s
o
o
o!
ocl
o
oI

G
\5

o
CL

o

o
.9
o
Er

.:
q

T

.2

I

I
!

c

o
.A

E

I

E

o
.A

,Icl

i l"ol
,5 I-l

e

oc

oc

I

E l<-l
I

E

89,
;8E*€:'i'>EebE
5! a

6- F'

lh

ls

I

gEE€


