Mesacna sprava (k 30.6.2016)

Konzervativny prispevkovy d.d.f. NN Tatry - Sympatia, d.d.s., a.s.

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 13.4.2007
Cista hodnota majetku (NAV): 110014 295,01 €
Aktualna hodnota doplnkovej déchodkovej jednotky (NAUV): 0,038818 €
Depozitar fondu: VUB, a.s.
Modifikovana duracia portfdlia: 1,87
Vykonnos t’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 0,17%
od zaciatku roka: 0,96%
za poslednych 12 mesiacov: 1,57%

Komentar investi éného manazéra

Pozornost finanénych trhov sa v uplynulom mesiaci sustredila
predovsetkym do Britanie. Velky Sok pre trhy nasledoval po
oznameni, Ze britski voli¢i sa v referende vyjadrili pre
vysttpenie z Unie. Reakciou boli panické vypredaje rizikovych
aktiv, naopak darilo sa dlhopisom. Najvacsie straty v juni
zaznamenali akcie v zdpadnej Eurépe (Euro Stoxx 50 -7,0 %),
regione strednej Eurépy (CECE index -5,9 % v EUR) a Japonsku
(Nikkei 225 -8,6 %). Skutocnost, Ze trhy zatial vnimaju situdciu
okolo Brexitu prevazne lokalne, potvrdzuje junova vykonnost
americkych akcii a akcii na rozvijajucich sa trhoch (,emerging
markets”). Index S&P 500 v juni vzrastol 0 0,3 % a index MSCI
EM dokonca o 3,3 %. Statne dlhopisy sa po referende stali este
Ziadanejsim ,,tovarom” na finan¢nych trhoch. Drzia si status
bezpecného aktiva a mieria do nich peniaze z akcii. Najvacsie
zisky (najvacsi pokles vynosov) si pripisali americké vladne
dlhopisy, nasledovali statne dlhopisy z jadra eurozény, ale
nezaostdvali ani dlhopisy statov periférie, ktorych vynosy tiez
vyrazne poklesli.

Prvotna reakcia trhov na spravy z Britanie bola hlavne o
neistote, automatickych pokynoch a panike. Ked'sa prehnala
prva vina vypredajov, investori postupne zamerali pozornost
na nové vyhlady a konfrontovali ich so situaciou na rozvirenych
trhoch. Vseobecné vypredaje rizika pokracovali este v
pondelok po referende (27.6.), potom sa vsak situacia zmenila.
Dlhopisom zisky zostali, akcie dokazali straty korigovat, alebo
ich dokonca aj Uplne nahradit, ¢o je priklad londynskej burzy.
Takyto vyvoj Casto suvisi s nadejami na podporu zo strany
centralnych bdnk a nie je tomu inak ani teraz. Podla st¢asnych
cien (30.6.) to vyzera, Ze Brexit je vlastne dobrou spravou pre
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akcie i dlhopisy vdaka vyhladu nizsich sadzieb a uvolnenych
menovych politik centralnych bank.

Séf Bank of England hned po referende uviedol, 7e
pravdepodobne v priebehu leta bude ekonomika potrebovat
navysit menovy stimul. S podporou vsak trhy pocitaji aj u
dalsich centralnych bank. V pripade Fedu ide o nedvihanie
sadzieb, v pripade Eurépskej centralnej banky (ECB) je to skor o
vacsej pravdepodobnosti navysSenia programu kvantitativneho
uvolnovania (QE), banka vsak bude este vyckavat. Na zaciatok
ale prisla sprava, ze ECB zvaZuje uvolnenie pravidiel pre nakupy
dlhopisov po tom, ¢o padajuce vynosy zmensili objem papierov
splfiajucich suéasné kritéria.

Uvahy o dopadoch britského rozhodnutia opustit EU aktudlne
predstavuju dominantnu tému na trhoch a zatlacili do Uzadia
skoro vsetky makroekonomické data, ktoré vysli po referende.
Dovodom je aj to, Ze Slo hlavne o makké indikatory ukazujuce
naladu v ekonomike edte pred referendom. Cisla st tym padom
neaktualne a trhy budu vyckavat na Udaje z dalSieho mesiaca,
ktoré prezradia viac o dopade Brexitu na naladu v podnikoch a
realnu ekonomiku.

V priebehu mesiaca nedoslo k vyznamnym zmenam v stratégii
fondu. Durdcia portfélia zostala priblizne na nezmenene;j
urovni 1,87 roku. Kladna vykonnost fondu pocas mesiaca
odrazala narast cien dlhopisov v portféliu (respektive pokles
ich vynosov).



Vyvoj majetku a déchodkovej jednotky
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Triedy aktiv Splatnost dlhopisovej ¢asti
= Penazné investicie = Dlhopisové investicie sdolroka = 1-5rokov =5-10 rokov
NajvyznamnejSie investicie
Nézov / Emitent ISIN Druh Podiel*
BGB 0 05/02/18 BEO000330390 dlhopis 10,96%
CZECH REPUBLIC 3.875 05/22 XS0750894577 dlihopis 10,01%
CESKA EXP BANKA float 07/02/21 XS1082830255 dlhopis 9,50%
SLOVGB Float 16 SK4120008202 dlihopis 8,10%
POLAND 1,625 01/15/19 XS0874841066 dlhopis 4,61%
CZECH REPUBLIC 5/18 XS0368800073 dlhopis 3,85%
iShares Core Euro Corp Bond IEOOB3F81R35 dlhopisovy index 3,83%
SPGB 0,75 07/30/21 ES00000128B8 dlihopis 3,64%
SLOVGB 1,5 11/18 226 SK4120009234 dlhopis 3,44%
ROMANI 4,625 09/18/20 XS0972758741 dlihopis 2,50%
POLAND 3,75 03/29/17 XS0498285351 dlhopis 2,36%
ROMANI 6,5 06/18/18 XS0371163600 dlihopis 2,04%
SLOVGB 0 11/13/23 SK4120011636 dlhopis 1,98%
Ceska exportni banka 3.625 03/19 XS0757372114 dlihopis 1,80%
HZL VUB 0,6 09/30/19 SK4120010182 dlhopis 1,38%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu.



