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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

2266385 091,09 EUR

22.3.2005

0,033194 EUR

0,041346 EUR

1,05

Tatra banka, as.

0,45 % priemernej rocnej predbeznej
NAV v dochodkovom fonde

030%

Zhodnotenie dochodkového fondu od vytvorenia fondu 2456 %

Najvacsie investicie do cennych papierov

Nazov ISIN Podiel v %
Slovak Republic 2 % 17/10/2047 SK4120013400 2,60
Slovak Republic 0,25 % 14/05/2025 SK4000017158 1,70
France govt. 1,75 % 25/06/2039 FR0013234333 153
Slovak Republic 4,35 % 14/10/2025 SK4120007543 131
Slovak Republic 0 % 17/06/2024 SK4000017398 131
Belgian Kingdom 1,9 % 22/06/2038 BE0000336454 117
Slovak Republic 1,875 % 09/03/2037 SK4120012691 112
France govt. 0,5 % 25/05/2040 FR0013515806 1,06
Ireland 1,7 % 15/05/2037 IEO0BVBC9B83 099
Slovak Republic 1% 13/10/2051 SK4000019857 097
POLAND 3,00 % 15/01/2024 X51015428821 095
France Govt. 1,25 % 25/05/2036 FR0013154044 091
Tatrabanka, as. 6M EURIBOR + 1,5 % 26/10/2027 SK4000018057 0,88
IBRD 0,2 % 21/01/2061 X52289410420 0,88
Republic of Finland 05 % 15/04/2043 F14000517677 0,88

ZloZenie portfélia fondu

Grafy ukazuja $trukttru portfélia fondu na Cistej hodnote majetku podla zakladnych kritérii.
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Splatnosti dlhopisov na NAV
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m Nad 10 rokov (23,2 %)

m Od 5 do 10 rokov (13,8 %)

mOd 3 do 5 rokov (16 %)

m Od 1do3rokov (21,5 %)
Do 1roka (129 %)

Komentdr portfélio manazéra

Pocas mesiaca oktober sa vynosy dlhopisov neustdle Splhali smerom nahor, kedze medzindrodné financné a
kapitalové trhy boli neustdle konfrontované s menovou politikou centrdlnych bank, ktoré v Usili skrotit inflacné
tlaky na oboch brehoch Atlantiku sprisiovali vykon menovej politiky. Eurdpska centrdlna banka postupne pocas
obdobia zdvihla svoje kliicové trokové sadzby az na troven 4,00 % (depozitnd sadzba) a podobne americky Fed
nastavil svoje klicové trokové sadzby na 550 % (Funds Rate Upper Bound). Medzindrodni investori v podstate
od konca leta nastavili svoje ocakavania o ukonceni prisnej menovej politiky na koniec tohto roka, resp. prvé
Znizenie sadzieb zaciatkom buduceho roka. Této téza bola konfrontovand s realitou, ked americky Fed oj ECB na
svojich zasadnutiach vyjadrili nézor, Ze vysSie Urokové sadzby nastavené centrdlnymi bankami ,mézu ostat na
tejto vySsej Urovni na dlhsie obdobie”. V Spojenych Stdtoch je to predovetkym silnd ekonomika (silny trh prace),
ktord nedovoluje americkému Fed-u prehodnotit menovi politiku smerom nadol. Americky HDP v tretom Stvrtroku
zrychlil na tempo 4,9 % oproti predchddzajlicemu kvartdlu (anualizovane), pricom najviac prispela spotreba
domdcnosti. V' Eurdpe naopak hrozi vaie riziko spomalenia ekonomiky, pricom samotnd inflacia neklesd
dostatocne rychlo a spotreba naopak klesé. Podla ECB je inflécia stale prilis vysokd a menova politika musi byt
dostatocne restriktivna na také obdobie, aké je potrebné na stlacenie infléicie na pozadovand droven 2 %. Viynosy
nemeckych federdlnych obligdci BUND s desatroénou splatnostou rastli pocas sledovaného  obdobia,
predovéetkym pod vplyvom ndrastu americkych federdlnych Treasuries. Postupne sa rozdiel ich vynosov zvacsil z
147 % na 2,05 % koncom oktdbra, kedze vynosy nemeckych dlhopisov réstli pomalSie ako americké. Nemecky
BUND na konci oktébra pondkal vynos 2,80 % v porovnani so zaciatkom augusta 2,49 %. Samotnd inflacia merand
indexom HICP klesala od zaciatku roka z 9,20 % na 4,30 % na konci septembra. Problémom slabej ekonomiky
eurozony je predovsetkym Nemecko, ktoré na rozdiel od poslednych rokov pred pandémiou vykazuje zndimky
ochabovania. Posledny Gdaj indexu spotrebitelskej dovery GfK klesol treti krdt za sebou z hodnoty -26,7 na -28,1
bodov, na druhej strane ukazovatel podnikatelskej ndlady Ifo business climate stipol na 86,9 bodov z 85,8 bodov,
Co je prvy narast po sérii piatich po sebe nasledujlicich poklesov. Samotny rast HDP v eurozéne vzrastol o 05 %
na medziroénej béze v 2Q 23. VaGcina renomovanych ekondmov sa zhoduie, Ze hlavnym rizikom ostava vysSia
inflacia v blizkej buddcnosti ako sa oficidlne ocakava, ¢o by mohlo znamenat, Ze drokové sadzby zostand ,vyssie
na dlhsie obdobie” (higher for longer). Predpoklad Gcastnikov medzindrodnych financnych trhov je, Ze hlavné
centrdlne banky zacnd znizovat Grokové sadzby od polovice budtceho roka 2024, ale vzhlodom na nové
makroekonomické ddta sa tieto ocakavania korigujti a postvajl na pravdepodobnejsi datum v druhej polovici
buduceho roka 2024. Podla posledného tdaju SPF (survey of proffesional forecasters) pre ECB sa o¢akava inflacia
na buduci rok na rovni 2,7 % zo stcasnych 5,6 %.

V priebehu tretieho stvrtroku dosiahol fond pozitiviu vykonnost napriek nérastu Grokovych sadzieb, k comu
prispela krédtka durdcia portfélia. Centrdlne banky nadalej udrZuju restriktivau menovi politiku vzhladom na
pretrvavajlicu vyssiu Groven inflacie, ¢o ovplyviuje aj pohyb Urokovych sadzieb v budicnosti.

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

Klasifikécia dlhopisov na NAV
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= Statne (41,6 %)
= Bankové (194 %)
= Podnikové (17,8 %)
= Hypotekame (4,5 %)
So zdrukou Statu (4,2 %)

Rating dlhopisov na NAV

= AAA - AA3 (343 %)

wAL-A3 (41%)

= Baal - Baa3 (11,8 %)
Ostatné (04 %)

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



