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ZAakladné ddaje

Cista hodnota majetku (NAV)

Den vytvorenia fondu

Pociatocnd hodnota dochodkovej jednotky (DJ)
Aktudlna hodnota DJ ku dnu spravy

Durdcia penaznej a dlhopisovej zlozky portfolia
Depozitér fondu

Odplata za spravu dochodkového fondu

Zhodnotenie dochodkového fondu za posledny mesiac

2417 031 620,63 EUR
22.3.2005

0,033194 EUR
0,040962 EUR

1,248

Tatra banka, as.

0,45 % priemernej rocnej predbeznej

NAV v dochodkovom fonde
0,46 %

Zhodnotenie dochodkového fondu od vytvorenia fondu 2339 %

Najvacsie investicie do cennych papierov

Ndzov ISIN Podiel v %
Slovak Republic 2 % 17/10/2047 SK4120013400 2,46
France Govt. 1,75 % 25/06/2039 FR0013234333 145
Slovak 4,35 % 14/10/2025 SK4120007543 1,26
Slovak Republic 0 % 17/06/2024 SK4000017398 1,20
Slovak Republic 0,25 % 14/05/2025 SK4000017158 1,18
Belgian Kingdom 1,9 % 22/06/2038 BE0000336454 111
Slovak Republic 1,875 % 09/03/2037 SK4120012691 1,06
France govt. 0,5 % 25/05/2040 FR0013515806 099
Ireland 1,7 % 15/05/2037 IEO0BVBC9B83 094
Slovak Republic 1 % 13/10/2051 SK4000019857 090
POLAND 3,00 % 15/01/2024 X51015428821 0,87
France Govt. 1,25 % 25/05/2036 FR0013154044 0,86
Tatrabanka, as. 6M EURIBOR + 1,5 % 26/10/2027 SK4000018057 0,85
IBRD 0,2 % 21/01/2061 X52289410420 083
Republic of Finland 05 % 15/04/2043 F14000517677 083

ZloZenie portfélia fondu

Grafy ukazuja $trukttru portfélia fondu na Cistej hodnote majetku podla zakladnych kritérii.
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Splatnosti dlhopisov na NAV

= O

m Nad 10 rokov (21,2 %)

m Od 5 do 10 rokov (15,3 %)

m Od 3 do 5 rokov (159 %)

m Od 1do3rokov (20,3 %)
Do 1roka (12 %)

Komentdr portfélio manazéra

Pocas mesiaca janudr sa medzindrodné finanéné trhy snozili odhadntt magnitidu zvysenia klu¢ovych
Urokovych sadzieb ECB ako aj amerického FED-u, ktoré pldnovali banky na svojom prvom zasadnuti
zaciatkom februdra. Vacsina clenov rady guvernérov opakovane vyjadrovali ndzor, ze zvysenie rokov v
decembri nie je v Ziadnom pripade kulmindciou sprisnovanie menovej politiky ECB. Na zdklade tychto
vyjadreni finan¢né trhy (vynosové krivky) nacenili pravdepodobnost dvoch zvyseni Grokovych sadzieb vo
februdri a marci 0 0,50 % na kazdom zasadnuti ECB. Napriek prisnej rétorike centrdlnych bénk sa vynosy
10 rocnych splatnosti neposavali vyssie a viac menej kopirovali pokles inflacie meranej indexom HCPI,
ktory postupne klesol v Eurdpe z oktébrového maxima hodnoty 10,6 % na 8,50 % v janudri. Samotné
vynosy 10 rocnych nemeckych federdlnych obligacii BUND klesli z decembrového maxima 2,57 % na
nizsiu hladinu 2,02 % zaciatkom janudra, aby sa neskér obchodovali na drovni 2,28 %. Podobne americké
federdlne dlhopisy Treasuries s rovnakou splatnostou pondkali vynos 3,87 % na konci decembra a 3,50
% na konci janudra. Ucastnici medzinarodnych finanénych trhov ako cj analytici sa ¢oraz viac priklafali
k téze o jemnom pristati americkej ekonomiky (,soft landing”) namiesto rizikovejsieho scendra tvrdého
pristatia s dalekosiahlejsimi désledkami pre svetovi ekonomiku. Tuto tedriu potvrdzovali aj postupne
zverejnené makroekonomické ddta z eurozony, ked aj predpoklady pre nemeckd ekonomiku boli
revidované smerom nahor, nemeckd vidda uviedla vyhlad pre ekonomiku, ktory bol optimistickejsi ako v
zGvere predchadzajlceho roka. Aktualizovany predpoklad pocita s rastom HDP Nemecka o +0,2 %, zatial
Co predtym vldda predpovedala hospoddrsky pokles na trovni -0,4 %. Podobne podnikatelskd aktivita v
eurozoéne sa v janudri prekvapivo vrdtila k rastu, i ked miernemu. Sthrnny index ndkupnych manazérov
PMI podla predbeznych Gdajov vzrdstol na 50,3 bodu z decembrovej hodnoty 49,3 bodu. Ekonomicky
pokles preto podla analytikov nebude musiet byt tak hlboky ako sa predpokladalo pred niekolkymi
mesiacmi a menovd Unia by sa mohla vyhn(t hospoddrskej recesii. Tomu zodpovedalo aj pozitivne
zhodnotenie dlhopisov ako aj kreditnych produktov, ktorych rizikové prémie sa zmensovali voci Statnym
dlhopisom rovnakej splatnosti pod vplyvom zvysenia rizikového apetitu medzindrodnych investorov.
Struktdra portfolia sa pocas mesiaca vyrazne nezmenila.

Pozndmka: Informdcie o Statistickych tdajoch obsiahnutych v komentdri boli pouZité z Reuters, Financial
Times a Bloomberg.

Klasifikécia dlhopisov na NAV
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= Statne (36,6 %)
= Bankové (20 %)
= Podnikové (19,4 %)
= Hypotekdame (5 %)
So zdrukou Statu (39 %)

Rating dlhopisov na NAV

= AAA-AA3 (29 %)

u Al-A3 (398%)

= Baal - Baa3 (155 %)
Ostatné (04 %)

Upozornenie podla zdkona ¢. 43/2004 Z. z.: S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou sprévcovskou spolo¢nostou je spojené aj riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfolia dochodkového fondu. Cinnost dachodkovej spravcovskej spolocnosti je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska.



