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Vyrocna sprava o vyvoiji
Konzervativneho portfélia

VALUE

1.1.2020 - 31.12.2020

V tejto sprave pre vas zhrnieme najdolezitejsie udalosti v roku 2020
na trhu zlata a eurépskych viadnych dlhopisov. Porovhame vygkon
konzervativheho portfdlia VALUE s benchmarkom The Bloomberg
Barclays Euro-Aggregate Index.
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Charakteristika portfdlia

Cielom konzervativnej stratégie VALUE je dosahovanie vynosu z pohybu cien viadnych
dlhopisov, statov Eurozény s maturitou od 1 do 25 rokov, ktorgch kreditnd kvalita je vzdy
v investicnom stupni.

Zdroven istd ¢ast vgnosu je tvorend z pohybu cien zlata na svetovych trhoch. Portfélio by
malo klientom zabezpeéit primeranu a bezpeénu diverzifikaciu ich celkovych investicii
a majetku. V pripade poklesu alebo znaénej volatility na kapitdlovych trhoch by si portfélio
malo udrzat relativne stabilni hodnotu.

1. Kvartal

Zlato tazilo z hlbokej neistoty, ktord sa rozsirila po celom svete. Obchodnd aktivita v prvych
dvoch mesiacoch bola do zna¢nej miery vysledkom politického napdtia medzi USA a Irdnom
a obchodnymi rokovaniami medzi USA a Cinou. Ucinky pandémie vyvolanej koronavirusom
zvysili dopyt po Zltom kove, ktory zaciatkom marca prekrocil uroven 1 680 USD a dosiahol
sedemro¢né maximum. Po krdtkom predaji ndval pokra¢oval do bezpeéného pristavu a zlato
skongéilo v prvom $tvrtroku nad 1 600 USD, &¢im vzrdstlo o presvedéivych 6%.

Europske statne dlhopisy, ktoré tvoria 72% ndsho konzervativneho portfélia VALUE, v prvom
Stvrtroku vzrastli tie7, nakolko ich vgnosy poklesli (ked' vijnosy klesaju, ceny dlhopisov rastu).
Napriklad vgnos z 10-ro¢ného nemeckého dlhopisu, nazvany Bund, klesol z -0,19% na -0,46%.

Ked7e ceny s$tatnych dlhopisov a zlata tozili z dopytu vyvolaného pandémiou, nase
konzervativne portfélio VALUE vzrdstlo tiez v prvom s$tvrtroku o 2,4% v porovnani s
referencngm indexom ,Bloomberg Barclays Euro-Aggregate Index”, ktory poklesol o
1,2%.
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——Kaonzervativné portfilio VALUE The Bloomberg Barclays Euro-Aggregate Index
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2. Kvartal

Lockdowny sa dotkli nielen eurépskych krajin a USA, ale aj krajin produkujucich zlato, ktoré
kvéli obmedzeniam znizovali ponuku, ¢o zdroven spoésobilo rast ceny zlata. Aj ked' v Eurépe
a USA boli zavedené stimula¢né baliky na ozivenie ekonomik a trhy rdstli, pretrvavala neistota
o prekonani pandémie. Pri znizenej ponuke a stdlom dopyte v druhom $tvrtroku vzrdstla cena
zlata nad 9%.

Vgnosy eurépskych statnych dlhopisov poklesli, ¢o sposobilo dalsi rast cien dlhopisov. Vynos
nemeckych dlhopisov Bund klesol na -0,50% a vynos francuzskych 10-ro¢nych dlhopisov
klesol na -0,12% z marcovych -0,01%. Nase konzervativne portfélio VALUE sa zvysilo o 3,5%,
zatial ¢o sa jeho benchmark zvysil o 2,3%.
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3. Kvartal

Pokracujuci dopyt po zlate a znehodnotenie amerického doldra sposobili dalsi narast ceny
iltého kovu. Zagiatkom augusta zlato vzrdstlo nad 2 000 USD za uncu, ale nedokdzalo ist
vyssie, ani udrzat tuto cenu. Nakoniec pokleslo spdt pod troven 2 000, ale v tretom stvrtroku
stale ziskalo viac ako 6%.

Vynosy eurdpskych statnych dlhopisov si zachovali klesajuci trend. Vynos nemeckého Bund
klesol iba na -0,52% z -0,5% v juni, ale vgnosy 10-ro¢nych dlhopisov Talianska klesli
z 1,33% na 0,87% za rovnaké obdobie, ¢o bol vyrazny pokles. V pripade Francuzska poklesol
vynos 10-roénych dlhopisov z -0,12% na -0,24%. Vdaka tomu vzrdstli ceny dlhopisov, ktoré
spolu so zlatom zvysili hodnotu nasho portfdlia o 2,3%, zatial' ¢o referencna hodnota
vzrastla o 1,9%.
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4. Kvartal

Investori reagovali pozitivne na to, Ze sa v novembri stal prezidentom USA Joe Biden. Pozitivny
sentiment posilnili aj dobré spravy ohl'adom vyvoja vakein, ¢o spésobilo pokles ceny zlata.

Na konci novembra zlato pokleslo pod droven 1 800 USD, aby v decembri zase stuplo. Ceny
zlata ukongili rok tesne pod troviiou 1 900 USD, za $tvrty $tvrtrok vzrdstli o zhruba pol percenta
a za rok 2020 o 18%.

Vynosy eurdpskych statnych dlhopisov sa na konci roka tlacili nadol, ¢im sa ceny dlhopisov
opdit zvysili. Vynos nemeckého Bund skongil rok na -0,57% z -0,52% v septembri, zatial' &o
v janudri zac¢al na -0,19%. Vygnos francuzskych 10-roénych dlhopisov klesol na -0,34%
z -0,24% v septembri a z 0,12% 1. janudra. Vynosy talianskych dlhopisov klesli na 0,52%
2 0,87% v septembri a z 1,43% od zaciatku roka 2020.

Z dévodu slabej vykonnosti zlata v poslednom stvrtroku nase portfélio uzavrelo na
-0,86% a referencnd hodnota ziskala 1,2%.
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Rocény sumar

Hodnota portfélia sa za obdobie od 1.1.2020 do 31.12.2020 na percentudlnej bdze zvysila
0 6,44%, zatial' ¢o sa jeho benchmark zvysil o 4,51%.
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Na zdklade findlnych udajov vygnosnosti konzervativheho portfélia VALUE moézeme
skonstatovat, 7e sme splnili stanovené ciele. Klientom sme zabezpegili primerand a bezpeént
diverzifikdciu ich celkovych investicii a majetku.

Aj pri znacnej volatilite na kapitdlovych trhoch si portfélio udrzalo relativne stabilnu
hodnotu. Portfélio VALUE v roku 2020 prekonalo jeho benchmarkovy index, ¢o potvrdila
aj spokojnost nasich klientov.



