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Kratek pregled trgov

Prva polovica leta 2019 je za nami. Zaznamovana je bila z rastjo delniskih indeksov, Se naprej tlecimi geopoliticnimi spori in
rekordno nizkimi zahtevanimi donosnostmi drzavnih obveznic EU. Kar nekaj clanic EU na svoj novo izdani dolg ne placa nobenih
obresti, saj so zahtevane donosnosti celo negativne, kar pomeni, da so vlagatelji pripravljeni placati drzavi, da ji lahko posodijo
denar. Razloge najdemo predvsem v komunikacijah centralnih bank, ki zaradi ohlajanja globalne gospodarske rasti napovedujejo
nove ukrepe in, ¢e bi bilo to potrebno, tudi moznost dodatnega znizanja obrestnih mer. Potencialno dodatno znizanje depozitne
obrestne mere, ki jo poslovne banke placujejo ECB, s sedanjih -0,4 odstotka bi lahko Se dodatno vplivalo na donosnost ban¢nega

sistema, ki se zaradi previdnejse kreditne politike in kapitalske krepitve sooca s precejsnjim presezkom denarnih sredstev. V
obdobju petih let od uvedbe negativnih obrestnih mer so poslovne banke ECB placale kar 21 milijard evrov.

Globalni delniski indeks MSCI ACWI je zrasel za veC kot 15 odstotkov, merjeno v evrih. Najvecjo rast je beleZila informacijska
tehnologija (IT), sledile so osnovne potrosne dobrine in nepremicnine. Rast so belezili tudi vsi ostali sektorji. Najdonosnejsi
delniski indeks v prvi polovici leta je bil kitajski CSI 300 z ve¢ kot 28-odstotno rastjo.
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Geopoliticna tveganja Se naprej ostajajo na mizi. Brexit naj bi se po novih napovedih zgodil 31. oktobra 2019, v kaksni
obliki pa bo odvisno od novega predsednika vlade Velike Britanije, Borisa Johnsona. Trgovinska vojna med ZDA in Kitajsko
ima hladno-vrota obdobja. V maju je ameriski predsednik zaostril retoriko v sporu in povisal carine z 10 odstotkov na 25
odstotkov, kar je vodilo v povracilne ukrepe s strani Kitajske in s tem tudi v ohromitev pogajan;. Po srecanju obeh predsednikov
sprtih drzav Trumpa in Si DZinpinga na vrhu G-20 se je okrepil optimizem glede nadaljnjih pogajanj. Nova pogajanja naj bi
sledila meseca septembra.

Glede na vse zapisano smo zelo previdni in zelo selektivni do tveganih nalozb.

Strategija portfeljev pokojninskih skladov

Pokojninski skladi Zivljenjskega cikla AS so, skladno z naravo pokojninskega varcevanja, usmerjeni v dolgorocno strategijo
tveganju prilagojenih donosov. Kar pomeni, da se pri upravljanju Zelijo uresniciti tako cilj donosnosti kot manjsa nihanja v
premozenju vlagatelja. Prav s tem namenom so primerjalni indeksi in ciljne strukture pokojninskih skladov AS zasnovani z
vecjim delezem srednje in manj tveganih nalozb tudi v skladu Drzni. Cilj je dolgorocen, tveganju prilagojen donos in ne
kratkorocni donosi.

Struktura primerjalnega indeksa (ciljna sestava portfelja)

Struktura Sklad Drzni Sklad Umirjeni Sklad Zajamceni
Delnice” 70 % 30 % 10 %
Obveznice™ 25 % 65 % 80 %
Instrumenti denarnega trga™** 5% 5 % 10 %

* lastniski vrednostni papirji kot visje tvegane nalozbe (vkljuéno z delnikimi ciljnimi skladi);
** dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane nalozbe (vkljuéno z obvezniskimi ciljnimi skladi);
** instrumenti denarnega trga kot nizje tvegane nalozbe (vkljucno z ciljnimi skladi denarnega trga).

Struktura portfelja na dan 30. 6. 2019

1. Sklad Drzni 2. Sklad Umirjeni 3. Sklad Zajamceni
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* LastniSki vrednostni papirji kot viSje tvegane nalozbe (vkljucno z delniSkimi ciljnimi skladi);

** Dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane nalozbe (vkljuéno z obvezniskimi ciljnimi skladi);
*** Instrumenti denarnega trga kot niZje tvegane nalozbe (vkljucno s ciljnimi skladi denarnega trga);
****\kljuCuje nalozbe, ki jih ni mogoce razvrstiti in so manjse od 1 odstotka ter terjatve in obveznosti.




Donosnost

od prevzema upravljanja
od 1. 5. 2016 do 30. 6. 2019 Donosnost v 1 letu od 1. 1. 2019 do 30. 6. 2019
Drzni 15,11 % 1,7 % 8,91 %
Umirjeni 6,51 % 1,6 % 5,43 %
Razkritja

Vsi podatki in informacije, uporabljeni v tem dokumentu, temeljijo na javnih podatkih, pridobljenih iz tiskanih medijey, letnih
in medletnih porocil, elektronskih medijev in podobnih virov, za katere Adriatic Slovenica d. d. kot upravljavec pokojninskega
nacrta Pokojninsko varcevanje AS meni, da so verodostojni na dan objave, vseeno pa ne more jamditi za tocnost in popolnost
objavljenih podatkov in zato ne prevzema nobene odgovornosti za morebitne posledice, ki bi izhajale iz njihove uporabe.




