
 
Upozornenie podľa zákona č. 43/2004: S uzatvorením zmluvy s dôchodkovou správcovskou spoločnosťou je spojené aj riziko a doterajší alebo propagovaný výnos portfólia dôchodkového 

fondu v jej správe nie je zárukou budúceho výnosu portfólia dôchodkového fondu. Činnosť dôchodkovej správcovskej spoločnosti je pod dohľadom Úradu pre finančný trh. 

Mesačná správa k 31.10.2005 
 
PROGRES r.d.f., Allianz – Slovenská dôchodková správcovská spoločnosť, a. s. 
 
Základné údaje 
Čistá hodnota majetku (NAV) v Sk:   968 192 260,52 
Deň vytvorenia fondu:    22.3.2005 
Počiatočná hodnota dôchodkovej jednotky (v Sk): 1,- 
Aktuálna hodnota dôchodkovej jednotky ku dňu správy: 1,0249 
Depozitár fondu:     Tatra Banka a.s. 
 
Zloženie portfólia fondu 
Nasledujúce grafy ukazujú štruktúru portfólia fondu podľa základných kritérií 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Zloženie portfólia cenných papierov 

Názov investičného nástroja Druh investície Podiel (%)  
iShares DJ Euro Stoxx 50 Akciová 3,5 
Lyxor ETF Eastern Europe Akciová 2,5 
Nomura ETF - Nikkei 225 Exch Akciová 2,0 
Štátny dlhopis Slovenskej republiky č.203 Dlhopisová  10,2 
Goldman Sachs Float 07/22/10 Dlhopisová  6,4 
Merrill Lynch Float  09/28/10 Dlhopisová 5,2 
Dlhopis VÚB, a.s. float Dlhopisová 3,3 

 
Komentár portfólio manažéra: 
Akcie: Po veľmi silnom treťom štvrťroku, kedy akciové trhy dosiahli nové niekoľkoročné maximá, zaznamenali silnú korekciu. Vysoká inflácia 
odvíjajúca sa od cien komodít (napr. ropa, plyn, kovy) vedie k sprísňovaniu menovej politiky vo väčšine krajín a ohlasované hospodárske výsledky 
spoločností zatiaľ príliš neprekonávajú očakávania.  Pozitívom je, že rast v Ázii neoslabuje (HDP Číny v 3 štvrťroku+9,4%) a ekonomické 
ekonomika  v Eurozóne naznačuje mierne vyššiu dynamiku ako v poslednom období. Spotrebiteľská dôvera v USA počas októbra opäť poklesla, 
ale rast HDP, v treťom štvrťroku zaznamenal silnejší ako očakávaný rast (+3,8%). Aktuálny pokles cien sme využili na mierne zvýšenie podielu 
akciovej zložky v portfóliu fondu. 
 
Dlhopisy a peňažný trh: Americká centrálna banka (FOMC) na svojom zasadnutí 1. novembra s veľkou pravdepodobnosťou opäť zvýši sadzby 
(z 3,75% na 4,00%) vzhľadom na najvyšší mesačný rast inflácie za 25 rokov. Výnosy do splatnosti 10 ročných amerických dlhopisov konečne 
vzrástli na úroveň približne 4,55%. Sadzby ostatných hlavných centrálnych bánk v Japonsku, Veľkej Británii a Eurozóne ostali nezmenené, ale 
vzhľadom na vyššiu ako očakávanú infláciu v Európe a očakávaný koniec deflácie v Japonsku vzrástli výnosy do splatnosti 10 ročných nemeckých 
štátnych dlhopisov  z rekordne nízkej úrovne (2,999% ) na úroveň 3,40%. 
Obchodovanie na domácom peňažnom a dlhopisovom trhu prinieslo počas uplynulého mesiaca nárast sadzieb a výnosov do splatnosti o 0,4% 
na celej výnosovej krivke. NBS nezmenila výšku základnej sadzby (3%) a akceptovala v pravidelných sterilizačných repotendroch všetky dopyty 
bánk na tejto úrovni, ale vo svojom komentári zvýšila odhad inflácie na úroveň 4,4% ku koncu tohto roka (z 3,9%) a 2,4% v roku 2006 (z 1,9%).  
 
Devízový trh: Vývoj kurzu slovenskej koruny oproti EUR bol počas uplynulého mesiaca opäť volatilný a pod vplyvom regiónu (najmä PLN 
a HUF). Po prudkom oslabení okolitých mien oslabila k úrovni 39,200 na ktorej intervenovala NBS. Jej predstavitelia vo svojom sprievodnom 
komuniké vyjadrili nespokojnosť s vývojom kurzu, ktorý podľa nich neodráža výkonnosť našej ekonomiky. Vývoj kurzu EUR/USD determinuje 
kurz SKK oproti USD a ten sa počas mesiaca pohyboval v rozpätí (31,900 – 32,800).  
 
Poznámka: Informácie o štatistických údajoch obsiahnutých v komentári boli použité z Reuters, Financial Times, a Bloomberg  
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