
Výročná správa 2017 	  

výročná správa
2017 



výročná správa
2017 



Obsah

Úvodné slovo predsedu predstavenstva ................................................................................................................................................  8

Identifikačné údaje ........................................................................................................................................................................................................................... 10

Charakteristika spoločnosti ............................................................................................................................................................................................ 12

Hospodárenie spoločnosti ................................................................................................................................................................................................ 14

Akcionár spoločnosti ..................................................................................................................................................................................................................... 16

Ekonomický komentár ............................................................................................................................................................................................................... 18

Kľúčové ukazovatele fondov ...................................................................................................................................................................................... 20

Kľúčové finančné ukazovatele ................................................................................................................................................................................. 22

Správa o overení súladu výročnej správy s účtovnou závierkou .................................................... 24





Výročná správa 2017 	  

Vážení akcionári, obchodní partneri a kolegovia,

PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY vstúpila do roka 
2017 s výzvou prekonať hranicu 1 mld. € objemu majetku pod správou.

V úvode roka Poštová banka a všetky dcérske spoločnosti prešli kompletným rebran-
dingom a začali tak etapu komunikácie už s novým logom a modernejším vizuálom. 
Cieľom je osloviť aj mladšie produktívne ročníky na zhodnotenie ich úspor. Počas 
roka 2017 sa nám viacerými aktivitami a kampaňami podarilo narásť v počte podiel-
nikov, ale predovšetkým aj v objeme spravovaného majetku – v lete sme prekročili 
hranicu 1 mld. € a ku koncu roka 2017 spravovali majetok vo výške 1 127 mil. € (me-
dziročne išlo o 23,9 % nárast majetku pod správou). Počas roka zriadila spoločnosť 
ďalšie 3 fondy – KLM real estate fund o. p. f., Office real estate fund o. p. f. a 365. world 
o. p. f. a v spolupráci s Poštovou bankou sme priniesli na trh nový produkt Užitočný 
vklad, vďaka ktorému mohli klienti investovať svoje peňažné prostriedky do fondu 
Kapitálový fond o. p. f. a zároveň uložiť financie na dvojročný termínovaný vklad ve-
dený v Poštovej banke. Výsledkom tejto spolupráce je objem investícií vo fonde Ka-
pitálový fond vo výške viac ako 20 mil. € a už druhý rok po sebe sa potvrdil záujem 
o produkt v kombinácii banka a správcovská spoločnosť.

Rok 2017 priniesol našim podielnikom zaujímavé zhodnotenie ich úspor. Všetkým 
fondom sa v uplynulom roku podarilo dosiahnuť kladné výkonnosti. Výsledkom 
výborných predajov a výborných výkonností našich fondov sú viaceré prestížne 
ocenenia za rok 2017. V súťaži TOP fond, organizovanej Slovenskou asociáciou 
správcovských spoločností v spolupráci s Hospodárskymi novinami, získal Krát-
kodobý dlhopisový o. p. f. KORUNA dve ocenenia, a to fond s najlepším výnosom 
a rizikom v kategórii eurové peňažné fondy a eurové fondy krátkodobých investícií 
a ako najpredávanejší podielový fond v kategórii peňažné fondy a fondy krátkodo-
bých investícií. Office real estate fund o. p. f. sa stal najpredávanejším podielovým 
fondom v kategórii realitné fondy a fondy alternatívnych investícií. J&T BOND EUR 
zmiešaný o. p. f. získal ocenenie TOP fond s najlepším výnosom a rizikom v kategórii 
zmiešané fondy a v súťaži organizovanej Fincentrum & Forbes – Investícia roka 2017 
získal 3. miesto v kategórii zmiešané fondy.

Rok 2017 bol tak ďalším rokom, keď podielové fondy pod správou Prvej penzijnej 
potvrdili svoje miesto na trhu kolektívneho investovania. 

Spoločnosť sa už dlhé roky úspešne profiluje ako odborník na realitné investície 
a už 10 rokov spravuje najväčší realitný fond nehnuteľností na slovenskom trhu, Náš 
prvý realitný o. p. f, ktorý ku koncu roka presiahol hranicu 650 mil. €. Po 10 úspešných 
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rokoch svojej vlajkovej lode sme sa rozhodli priniesť na trh ďalší fond nehnuteľností, 
Office real estate fund o. p. f, zameraný hlavne na lukratívne administratívne projekty 
na Slovensku i v zahraničí. Aj v nasledujúcich rokoch chceme pokračovať v udávaní 
trendu investovania do realít.

Počas roka 2017 spoločnosť intenzívne spolupracovala so sprostredkovateľmi podie-
lových fondov v našej správe pri implementácii požiadaviek Smernice európskeho 
parlamentu a rady č. 2014/64/EÚ známej pod názvom MiFID II, ktorá od roku 2018 
výrazne mení poskytovanie investičných služieb, čo sa vo veľkej miere dotkne proce-
sov pri predaji podielových fondov.

Po ukončení roka 2017 môžem konštatovať, že napriek náročnosti pri implementácii 
sa nám v spolupráci so sprostredkovateľmi podarilo požiadavky MiFID II úspešne 
uviesť do praxe, dosiahnuť plánovaný hospodársky výsledok a zvýšiť trhový podiel 
v objeme majetku pod správou o 0,9 %, čo predstavuje už úroveň 13,4 %. Zároveň 
verím, že činnosti, ktoré sme začali realizovať už v roku 2017, budú v ďalších rokoch 
prinášať nielen krátkodobé, ale aj dlhodobé výsledky.

Mgr. Jaroslav Pilát
// generálny riaditeľ a predseda predstavenstva
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Identifikačné údaje

PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

Obchodné meno	� PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ
	 POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.
Sídlo	� Dvořákovo nábrežie 4, 811 02 Bratislava
IČO	� 316 213 17, založená v Slovenskej republike zakladateľskou 

zmluvou zo dňa 11. októbra 1994, vznikla 3. januára 1995 a je 
zapísaná v Obchodnom registri Okresného súdu Bratislava 
oddiel: Sa, vložka číslo 896/B

Internetová stránka	� www.penzijna.sk

Vznik spoločnosti	� 11. 10. 1994

Predmet činnosti	� vytváranie a spravovanie podielových fondov na základe po-
volenia na vznik a činnosť správcovskej spoločnosti udeleného 
Úradom pre finančný trh

Predstavenstvo	� Mgr. Jaroslav Pilát	 predseda predstavenstva
		  (od 5. 10. 2016)
	 Ing. Vladimír Salkovič	 člen predstavenstva
	 Ing. Michal Hausner	 člen predstavenstva (od 5. 10. 2016)
 
Dozorná rada	� Ing. Andrej Zaťko	 predseda dozornej rady
		  (od 14. 12. 2016)
	 Ing. Stanislav Žofčák		 člen dozornej rady (od 5. 10. 2016)
	 Ing. Zuzana Adamová	 členka dozornej rady (od 14. 12. 2016)

Akcionár	 100 % – Poštová banka, a. s., Slovenská republika

Výška základného
imania	� 1,70 mil. eur 

Depozitár	� Poštová banka, a. s.
Sídlo	� Dvořákovo nábrežie 4, Bratislava 
IČO	� 31 340 890

Audítor spoločnosti	� KPMG Slovensko, spol. s r. o. 
	 Dvořákovo nábrežie 10, 811 02 Bratislava

Identifikačné údaje
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Charakteristika 
spoločnosti

PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s., 
bola založená v Slovenskej republike zakladateľskou zmluvou z dňa 11. októbra 
1994, vznikla 3. januára 1995 a je zapísaná v Obchodnom registri Okresného súdu 
Bratislava I, oddiel: Sa, vložka číslo 896/B.

Hlavnou aktivitou správcovskej spoločnosti je správa nasledujúcich podielových 
fondov na základe osobitného povolenia vydaného v zmysle Zákona o kolektívnom 
investovaní, a to na území Slovenskej republiky.

K 31. decembru 2017 spravovala správcovská spoločnosť 7 štandardných podie- 
lových fondov a 6 špeciálnych podielových fondov:

Štandardné podielové fondy:

	 �EUROFOND o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ 
BANKY, správ. spol., a. s.

	 �Krátkodobý dlhopisový o. p. f. KORUNA – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ 
SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

	 �Vyvážené portfólio o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

	 �Konzervatívne portfólio o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

	 �Dynamické portfólio o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

	 �USA TOP Fond o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ 
BANKY, správ. spol., a. s.

	 �365. world o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ 
BANKY, správ. spol., a. s.

Špeciálne podielové fondy:

	 �NÁŠ PRVÝ REALITNÝ o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. – verejný špeciálny podielový fond 
nehnuteľností

	 �J&T BOND EUR zmiešaný o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. – verejný špeciálny podielový fond

	 �KAPITÁLOVÝ FOND o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. – špeciálny podielový fond cenných papierov

	 �J&T SELECT zmiešaný o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. – špeciálny podielový fond cenných papierov

	 �KLM real estate fund o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

	 �Office real estate fund o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ 
POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.
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Rok 2017 bol pre spoločnosť opäť úspešný. Hospodársky výsledok za rok 2017 
skončil na úrovni 6 967 tis. EUR po zdanení. Objem majetku pod správou stúpol 
v roku 2017 na viac ako 1 127 mil. eur. Medziročný nárast spravovaného majetku bol 
pozitívne ovplyvnený nárastom predaja podielových listov prostredníctvom podpor-
ných marketingových akcií a distribučných sietí Poštovej banky, a. s., a rozvíjajúcou sa 
spoluprácou s externými distribučnými sieťami.

PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s., 
ako účtovná jednotka nebola počas roka 2017 vystavená žiadnym významným rizi-
kám, resp. neistotám vyplývajúcim z jej vlastnej činnosti. 

Významné udalosti v priebehu roka 2017

	 �Dňa 4. 1. 2017 bola podaná do Národnej banky Slovenska žiadosť o udelenie 
povolenia na vytvorenie verejného špeciálneho fondu nehnuteľností – Office real 
estate fund o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ 
BANKY, správ. spol., a. s. 

	 �Dňa 28. 2. 2017 s právoplatnosťou 1. 3. 2017 vydala NBS rozhodnutie, ktorým sa 
mení názov podielového fondu ISP Real Estate Investment Fund o. p. f. – PRVÁ 
PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. 
s, na KLM real estate fund o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČ-
NOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. Predaj podielových listov sa začal dňa 
4. apríla 2017.

Dňa 16. 4. 2017 najväčší fond Prvej penzijnej, NÁŠ PRVÝ REALITNÝ o. p. f., oslávil 
10 rokov svojho vzniku. Za toto obdobie získal spolu 15 ocenení. 

	 �Dňa 14. 6. 2017 nadobudlo právoplatnosť rozhodnutie NBS, ktorým bolo vydané 
povolenie na vytvorenie o. p. f. – Office real estate fund o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ 
SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. – špeciálny 
fond nehnuteľností. Predaj podielových listov sa začal dňa 3. 10. 2017.

	 �Dňa 16. 6. 2017 bola podaná do Národnej banky Slovenska žiadosť o udelenie 
povolenia na vytvorenie o. p. f. – 365 index, globálny akciový fond o. p. f. – PRVÁ 
PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s.

	 �Dňa 16. 8. 2017 nadobudlo právoplatnosť rozhodnutie NBS, ktorým bolo vydané 
povolenie na vytvorenie o. p. f. – 365. world o. p. f. – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOV-
SKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s. Predaj podielových listov 
sa začal dňa 21. 12. 2017.

Významné ocenenia získané v priebehu roka 2017

Krátkodobý dlhopisový KORUNA o. p. f.

	 �1. miesto – najpredávanejší podielový fond v súťaži TOP FOND SLOVAKIA 2016 
v kategórii Peňažné fondy a fondy krátkodobých investícií 

Hospodárenie 
spoločnosti

	 �1. miesto – fond s najlepším výnosom a rizikom v súťaži TOP FOND SLOVAKIA 
2016 v kategórii Eurové peňažné fondy a eurové fondy krátkodobých investícií

	 �1. miesto v kategórii Fondy krátkodobých investícií v súťaži Investícia roka 2016

NÁŠ PRVÝ REALITNÝ o. p. f.

	 �1. miesto – najpredávanejší podielový fond v kategórii Realitné fondy a fondy 
alternatívnych investícií v súťaži TOP FOND SLOVAKIA 2016

	 �Absolútne najpredávanejší fond v roku 2016 v súťaži TOP FOND SLOVAKIA 2016

	 �3. miesto v súťaži Zlatá minca 2016 v kategórii Realitné fondy

Udalosti osobitného významu, ktoré nastali po skončení účtovného obdobia

Dňa 13. 2. 2018 zaslala spoločnosť do Národnej banky Slovenska žiadosť o vydanie 
predchádzajúceho súhlasu na voľbu člena predstavenstva spoločnosti pre Ing. Mar-
tina Kaňu. 

Okrem uvedeného nenastali po 31. decembri 2017 také udalosti, ktoré by si vyžado-
vali zverejnenie alebo vykázanie v tejto účtovnej závierke.

Predpokladaný budúci vývoj činnosti 

Vzhľadom na špecifický charakter činnosti vedenie spoločnosti nepredpokladá ani 
neplánuje v najbližšom období výrazne rozšíriť existujúce povolenie, čo znamená, že 
spoločnosť bude naďalej spravovať otvorené podielové fondy v takom primeranom 
počte, ktorý bude odzrkadľovať investičnú politiku spoločnosti a požiadavky trhu 
s cieľom zvyšovať efektivitu ich správy.

Na rok 2018 predstavenstvo spoločnosti na základe známych a dostupných informá-
cií nepredpokladá vznik rizika, ktoré by mohlo výraznejšie ovplyvniť plánovaný zisk. 
Dôvodom je reálny potenciál nových investícií do spravovaných podielových fondov 
očakávaných aj vďaka marketingovým aktivitám, ktoré budú komunikované počas 
roka 2018. 

Náklady na činnosť v oblasti výskumu a vývoja 

Spoločnosť neplánuje žiadne náklady na oblasť výskumu a vývoja, keďže tieto čin-
nosti nemá v predmete podnikania. 

Nadobúdanie vlastných akcií a obchodných podielov
materskej účtovnej jednotky

Vedenie spoločnosti neplánuje nadobúdať vlastné akcie ani akcie materskej účtov-
nej jednotky.

Údaje požadované podľa osobitných predpisov

Osobitné údaje nie sú požadované.

Organizačné zložky v zahraničí

Spoločnosť nemá organizačné zložky v zahraničí.

Návrh na rozdelenie HV za rok 2017

HV po zdanení za rok 2017	 6 966 582 eur
Dividendy vyplácané akcionárovi	 6 950 000 eur
Sociálny fond	 24 000 eur
Presun do nerozdeleného zisku	 16 582 eur
Vyplatenie nerozdeleného zisku	 250 000 eur
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Poštová banka má za sebou rok plný intenzívnych zmien. Začiatok roka sme odštarto-
vali predstavením novej stratégie repozicioningu banky, ktorá bola posilnená aj veľ-
mi výraznou zmenou vizuality. Smerovanie bolo nastavené na nové cieľové skupiny, 
získanie aktívnych klientov a udržanie si tak pozície v prvej päťke bánk na Slovensku 
z hľadiska bilančnej sumy. Začiatkom roka sme začali rebranding pobočiek na celom 
Slovensku. Postupne sme prichádzali s novými produktmi a službami. Hneď vo febru-
ári sme spustili mobilnú aplikáciu a priniesli Štartovaciu pôžičku za 0 %, vďaka čomu 
sme dosiahli v tomto mesiaci historicky top výsledok v predaných úveroch. V pred-
stavovaní nových produktov sme pokračovali aj ďalej. V apríli sme doplnili portfólio 
o úver na bývanie Užitočné bývanie s možnosťou znížiť si úrok sporením. Na trhu hy-
poték sme sa posilnili jesennou komunikačnou stratégiou, s dôrazom na najnižší úrok 
na trhu od 0,95 %. V máji sme spustili aplikáciu Peniaze s5, ktorá umožňuje klientom 
dvakrát do mesiaca vrátiť peniaze späť pri platbe kartou u vybraných obchodníkoch. 
Odvážny krok sme taktiež uskutočnili aj novou víziou našich pobočiek. Na jeseň sme 
otvorili prvú rodinnú pobočku v Pezinku, ktorá prekvapí detským ihriskom a zdravou 
kaviarňou. V špeciálnych konceptoch pobočiek budeme pokračovať aj v ďalších mes-
tách. Nové smerovanie a kompletný redizajn priehradiek finančných služieb sme za-
čali aj na vybraných poštách. Tento rozsiahli projekt bude pokračovať aj v roku 2018 
s cieľom dosiahnuť komfort pobočiek na našich pracoviskách na poštách, aby sme sa 
tak ešte viac priblížili našim klientom. 

Uplynulý rok sa niesol aj v duchu pripravovanej smernice PSD2. Poštová banka 
reflektuje trendy a narastajúci význam spolupráce s fintech spoločnosťami, a pre-
to nezaostáva ani v tomto smerovaní. Výrazná vlna investícií do modernizácie pro-
duktov, technológií, služieb, pokračujúci rebranding sa podľa očakávaní odrazili na  
plánovanom poklese hospodárskeho výsledku, ktorý však bol lepší než pôvodne  
plánovaný. 

Tešíme sa aj z úspechov svojich dcérskych spoločností, prostredníctvom ktorých 
rastie aj Poštová banka – PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ 
BANKY, správ spol., a. s., Poisťovňa Poštovej banky, a. s., Dôchodková správcovská 
spoločnosť Poštovej banky, d. s. s., a. s., NADÁCIA POŠTOVEJ BANKY.

Akcionár  
spoločnosti
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Rok 2017 priniesol úspešné zhodnotenia pre podielnikov, ktorí sa rozhodli zveriť svo-
je finančné prostriedky do fondov Prvej penzijnej správcovskej spoločnosti. Všetkým 
našim podielovým fondom sa v uplynulom roku podarilo dosiahnuť kladné výkonnos-
ti a niekoľkonásobne prekonať infláciu. Nízka volatilita na trhoch sa prejavila na nižšej 
kolísavosti cien podielových jednotiek, vďaka čomu môžeme hodnotiť rok 2017 ako 
pomerne pokojný. Väčšina fondov dosahovala počas roka 2017 nové maximá hod-
noty podielového listu a obsadzovala popredné priečky vo svojich kategóriách.

Dlhopisové trhy

Najväčší vplyv na dlhopisové trhy mala menová politika najvýznamnejších centrál-
nych bánk. Menová politika v eurozóne ostala uvoľnená, postupne sa však sprísňova-
la vzhľadom na solídny ekonomický rast a odvrátenie deflačných tlakov, čo celkovo 
prispievalo k nárastu výnosov z bezpečných dlhopisov. Výnosy z nemeckých štátnych 
dlhopisov rástli – ich ceny inverzne klesali. Výnos z 10-ročného nemeckého dlhopisu 
sa zvýšil na úroveň 0,427 %. Inflácia v najväčších ekonomikách po prudšom náraste 
v predchádzajúcom roku mierne spomalila, znížené inflačné očakávania spôsobili 
v druhej polovici roka pokles výnosov z dlhopisov. Európska centrálna banka (ECB) 
postupne znižovala objem nakupovaných aktív v rámci kvantitatívneho uvoľňovania 
(QE). Do apríla 2017 predstavoval mesačný objem aktív 80 mld. a potom do kon-
ca roka 60 mld. eur. ECB na októbrovom zasadnutí oznámila pokračovanie progra-
mu QE od januára do septembra 2018 v polovičnom objeme 30 mld. eur mesačne. 
Úrokové sadzby ponechala na nezmenených úrovniach (úroková sadzba pre hlavné 
refinančné operácie na 0 %). Na druhej strane Atlantiku zdvihla Americká centrálna 
banka Fed sadzby celkovo trikrát, čo sa prejavilo na náraste výnosov z amerických dl-
hopisov s kratšou splatnosťou. Základná úroková sadzba Fed-u sa dostala do pásma 
1,25 – 1,50 %. Výnos z amerického 10-ročného dlhopisu bol na konci roka na úrovni 
2,4054 %. Vyššie zhodnotenia prinášali dlhopisy s rizikovou prirážkou, korporátne 
dlhopisy a darilo sa výkonnostiam dlhopisov z krajín emerging markets. 

Akciové trhy

Akcie boli top favoritom v roku 2017, vďaka čomu najvyššie výkonnosti zaznamenali 
fondy s vyšším podielom akciovej zložky. Akciám sa darilo najmä vďaka vhodnému 
makroekonomickému prostrediu. Globálna ekonomika rástla a nezamestnanosť vo 
vyspelých krajinách klesala. Dobré dáta z predstihových indikátorov sa odzrkadlili aj 
v tvrdých indikátoroch, akými sú napríklad priemyselná produkcia či tržby. Centrál-
ne banky vhodne reagovali postupným sprísňovaním menovej politiky, aby zabránili 
možnému prehrievaniu ekonomík. Úvery a iné typy financovania ostali stále relatívne 
lacné, čo pomáhalo individuálnym firmám generovať zisky. Rastúce ceny akcií posu-
nuli valuácie na vysoké úrovne. Volatilita na akciových trhoch bola počas celého roku 
pomerne nízka.

Z geografického hľadiska rástli všetky akciové regióny. Americké akciové indexy 
dosahovali historické maximá. Hoci európske a japonské akciové indexy zaostávali, 
často sa spomínala ich atraktivita vzhľadom na nižšie valuácie oproti tým americkým. 
Emerging markets sa podarilo prekonať vyspelé trhy, k čomu prispieval slabší dolár. 

Ekonomický  
komentár

Zo spomínaných rozvíjajúcich sa krajín viedol ázijský región. Zo sektorov sa darilo 
najmä informačným technológiám a najmenej energetickému sektoru, pričom všetky 
sektory takisto dosiahli kladnú ročnú výkonnosť. Európske akcie ovplyvňovali geo-
politické riziká aj supervolebný rok, v ktorom sa rozhodovalo o novom francúzskom 
prezidentovi a parlamente, parlamentné voľby sa konali aj v Holandsku a Nemecku. 
Riziko víťazstva populistických až krajne pravicových strán sa nenaplnilo a európske 
akcie si pripisovali ďalšie zisky. Hnacím motorom rastu amerických akcií malo byť 
schválenie daňovej reformy v USA. Geopolitické napätie a citlivosť akcií sa mierne 
zvýšili pri slovných prestrelkách medzi nekonvenčným americkým prezidentom Do-
naldom Trumpom a severokórejským vodcom Kimom Čong-unom. 

Menové trhy

Výkonnosť menových párov odrážala očakávania ďalších rozhodnutí menovej poli-
tiky a makroekonomických ukazovateľov. Euro sa zhodnotilo oproti väčšine cudzích 
mien. Po tom, ako euro oproti americkému doláru dosiahlo začiatkom roka lokálne 
dno blízko parity (1,04 EUR/USD), zhodnotilo sa za celý rok o 14,15 % na úroveň 
1,20 EUR/USD. Hnacím motorom pre euro bolo ekonomické oživenie, prebytková 
obchodná bilancia či postupné otáčanie kormidla v riadení menovej politiky sme-
rom k jej sprísňovaniu. Britská libra sa oproti doláru zhodnotila, no na európsku 
menu nestačila. Menový pár EUR/GBP ovplyvňovalo riešenie situácie okolo brexitu. 
Koncom marca aktivovala britská vláda čl. 50, čím sa oficiálne začal proces výstupu 
z Únie a krajine začala plynúť 2-ročná lehota na vyrokovanie dohôd s EÚ o budúcom 
fungovaní vzájomných vzťahov. Viac ako euru sa darilo českej korune. Česká koruna 
posilnila o 5,58 % a kurz EUR/CZK sa dostal na úroveň 25,5. Dôvodom posilnenia 
bolo ukončenie režimu devízových intervencií Českou národnou bankou, ktorá záro-
veň pristúpila k dvojitému zvyšovaniu úrokových sadzieb.

Výhľad na rok 2018

V roku 2018 očakávame pokračovanie pozitívnej nálady na akciových trhoch. Výhľad 
na rast najväčších ekonomík sveta sa o niečo zlepšil, trh práce je v dobrej kondícii 
a miera inflácie sa postupne približuje k cieľovým úrovniam pre udržanie cenovej 
stability. Počas roka však môže dochádzať k častejším a rozsiahlejším korekciám. 
Najväčší vplyv na akciové aj dlhopisové trhy budú mať opäť centrálne banky, ktoré 
by mali znižovať objem dodávanej likvidity a v ďalšom období postupne zvyšovať 
úrokové sadzby. Investori budú pozorne sledovať geopolitické riziká. Rizikom ostá-
va napríklad Čína a jej ekonomický rast, politika amerického prezidenta Trumpa, 
protekcionizmus, rýchlejšie uťahovanie sadzieb Americkou centrálnou bankou Fed, 
rýchlejší nárast inflácie. Európu čaká pokračovanie rokovaní o brexite, talianske par-
lamentné voľby a prekvapujúce môžu byť ďalšie kroky Európskej centrálnej banky. 
Napriek všetkým rizikám je pravdepodobnosť recesie v nasledujúcich 12 mesia-
coch stále nízka, čo dáva pozitívny signál pre ďalší vývoj najmä rizikových aktív na 
finančných trhoch.
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Kľúčové ukazovatele  
fondov

PRVÁ PENZIJNÁ SPRÁVCOVSKÁ SPOLOČNOSŤ POŠTOVEJ BANKY, správ. spol., a. s., spravuje 
nasledujúce fondy:

Podielový fond Dátum Hodnota
podielu v EUR

Čistá hodnota
majetku v EUR

EUROFOND o. p. f.
31. 12. 2017 0,066660 23 009 457

31. 12. 2016 0,053393 18 950 862

Krátkodobý dlhopisový o. p. f. KORUNA
31. 12. 2017 0,045228 64 293 866

31. 12. 2016 0,043957 35 650 053

Vyvážené portfólio o. p. f.
31. 12. 2017 0,037466 7 210 019

31. 12. 2016 0,035581 7 543 620

Konzervatívne portfólio o. p. f. 
31. 12. 2017 0,043928 17 502 864

31. 12. 2016 0,042529 24 232 165

Dynamické portfólio o. p. f.
31. 12. 2017 0,038749 11 871 203

31. 12. 2016 0,035042 11 510 386

NÁŠ PRVÝ REALITNÝ o. p. f.
31. 12. 2017 0,055985 673 811 205

31. 12. 2016 0,054431 634 116 359

KAPITÁLOVÝ FOND o. p. f.
31. 12. 2017 1,178746 54 004 847

31. 12. 2016 1,095126 25 903 402

J&T BOND EUR o. p. f.
31. 12. 2017 1,237305 192 404 398

31. 12. 2016 1,187094 141 120 226

J&T SELECT zmiešaný o. p. f.
31. 12. 2017 1,037445 10 851 139

31. 12. 2016 0,915163 6 014 525

USA TOP Fond o. p. f.
31. 12. 2017 1,136515 5 642 975

31. 12. 2016 – –

KLM real estate fund o. p. f.
31. 12. 2017 0,010164 9 140 139

31. 12. 2016 – –

Office real estate fund o. p. f.
31. 12. 2017 0,009980 55 508 695

31. 12. 2016 – –

365. world o. p. f.
31. 12. 2017 0,009999 1 999 849

31. 12. 2016 – –
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Kľúčové finančné  
ukazovatele

Kľúčové finančné ukazovatele PRVEJ PENZIJNEJ SPRÁVCOVSKEJ SPOLOČNOSTI POŠTOVEJ 
BANKY, správ. spol., a. s.:

Finančné ukazovatele

SÚVAHA (tis. eur) 31. 12. 2017 31. 12. 2016 31. 12. 2015

Aktíva 10 644 8 837 8 892

Záväzky 1 373 834 938

Vlastné imanie 9 271 8 003 7 954

VÝKAZ ZISKOV A STRÁT (tis. eur) 31. 12. 2017 31. 12. 2016 31. 12. 2015

Čisté výnosy z poplatkov a provízií 11 235 9 620 9 523

Prevádzkové výnosy 11 263 9 674 9 712

Prevádzkové náklady –2 389 –2 189 –2 253

Zisk po zdanení 6 967 5 801 5 761

V sledovanom období roka 2017 boli pri správe majetku fondov využívané derivátové kontrakty 
naviazané na vývoj cudzích mien, vývoj akciových indexov (európskych, japonských a severoame-
rických) a na vývoj nemeckých a amerických štátnych dlhopisov.

Cieľom investovania fondu do derivátových kontraktov bolo/je hlavne zmierňovať a zabezpečiť 
úrokové, akciové alebo menové riziko, ktorému boli/sú fondy vystavené investovaním majetku do 
dlhových cenných papierov, akcií alebo investícií denominovaných v inej mene, ako je referenčná 
mena fondov, prípadne efektívne riadiť investície fondov s cieľom dosahovania zisku. Pozície vo 
finančných derivátoch sa konvertujú na ekvivalentné pozície v ich podkladových nástrojoch podľa 
charakteru príslušných finančných derivátov.

Správca vypočítava celkové riziko týkajúce sa finančných derivátov, ktorému sú podielové fondy 
vystavené, ako dodatočné riziko a pákový efekt, ktoré sú generované používaním finančných de-
rivátov, a to vrátane CP obsahujúcich derivát. Správca riadi riziko týkajúce sa finančných derivátov, 
ktorému sú podielové fondy vystavené, prostredníctvom identifikácie, merania a sledovania uve-
deného rizika, využívajúc metódy a postupy záväzkového prístupu, pri dodržaní pravidiel obme-
dzenia a rozloženia rizika podľa zákona a štatútov fondov.
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