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ZAakladné ddaje

Cista hodnota majetku (NAV) 1999 804 328,91 EUR

Den vytvorenia fondu 22.3.2005

Pociatocnd hodnota dochodkovej jednotky (DJ) 0,033194 EUR

Aktudlna hodnota DJ ku dnu spravy 0,041932 EUR

Durdcia penaznej a dlhopisovej zlozky portfolia 115

Depozitér fondu Tatra banka, as.

Odplata za spravu dochodkového fondu 0,425 % priemernej rocnej predbeznej
NAV v déchodkovom fonde

Zhodnotenie dochodkového fondu za posledny mesiac -0,08 %

Zhodnotenie dochodkového fondu od vytvorenia fondu 2632 %

Najvacsie investicie do cennych papierov

Nazov ISIN Podiel v %
Slovak Republic 2 % 17/10/2047 SK4120013400 2,96
Slovak Republic 0,25 % 14/05/2025 SK4000017158 196
France govt. 1,75 % 25/06/2039 FR0013234333 174
Slovak Republic 4,35 % 14/10/2025 SK4120007543 151
Slovak Republic 0 % 17/06/2024 SK4000017398 1,50
Belgian Kingdom 1,9 % 22/06/2038 BE0000336454 134
Slovak Republic 1,875 % 09/03/2037 SK4120012691 126
France govt. 0,5 % 25/05/2040 FR0013515806 1,20
Ireland 1,7 % 15/05/2037 IEO0BV8C9B83 113
Slovak Republic 1% 13/10/2051 SK4000019857 1,10
France Govt. 1,25 % 25/05/2036 FR0013154044 1,04
Tatrabanka, as. 6M EURIBOR + 1,5 % 26/10/2027 SK4000018057 1,00
IBRD 02 % 21/01/2061 XS52289410420 1,00
SLOVGB 3,00 % 07/02/2028 SK4000024683 1,00

Republic of Finland 05 % 15/04/2043 F14000517677 1,00

ZloZenie portfélia fondu
Grafy ukazuja $trukttru portfélia fondu na Cistej hodnote majetku podla zakladnych kritérii.

Podiel investicii na NAV Splatnosti dlhopisov na NAV
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Komentdr portfélio manazéra

Aj pocas mesiaca april medzindrodné finanéné trhy sledovali predovetkym makroekonomické ukazovatele v
Spojenych statoch americkych, kde najddlezitejsim sledovanym ddajom je index rastu spotrebitelskych cien (CPI
index), podobne ako aj v Eurépe a v Britdnii. Konsenzudlne ocakavanie trhov, ze americky Fed postupne znizi
svoje klicové Urokové sadzby v jini a potom budd nasledovat dalsie znizenio, sa zacal rozmazévat ihned ako
boli zverejnené jednotlivé makroekonomické cenové indexy v krajine, ktoré boli vySsie ako sa o¢akavalo. Americky
index rastu spotrebitelskych cien CPl na medzirotnej bdze vzréstol v marci na 35 % oproti ocakdvaniu 34 %.
Nezamestnanost sa drzi na historicky nizkej drovni 38 %. Tieto a dakie Udaje prispeli k masivnemu posilneniu
predajov dlhopisov na oboch brehoch Atlantiku a vynosy americkych US Treasury so splatnostou 10 rokov sa
vysplhali z Grovne 4,3 % na 4,7 % koncom aprila, ¢o v mensej miere ovplyvnilo aj vynosy eurdpskych dlhopisov.
Podobne nemecké federdine obligécie BUND s rovnakou splatnostou pontikali na zaciatku mesiaca vynosy 23 %
a na konci mesiaca sa obchodovali nad hladinou 2,6 %, pricom samotnd ECB na svojom zasadnuti z 11. aprila
potvrdila nézor vacsiny Ucastnikov financnych trhov, Ze znizenie klicovych Grokovych sadzieb v jani prichddza do
(vahy. Prezidentka ECB Ch. Lagardeovd wyhlésila, ze ak nové makroekonomické odhady potvrdia oficidlne
ocakdvanie, Ze infldcia sa vracia spdt k cielovej hladine (2 %), znizenie oficialnych drokovych sadzieb by bolo
opodstatnené. ECB zdroven pozome sleduje ekonomické podmienky ainfléciu v eurozone, pricom tiez zdéraziuje
svoju nezdvislost od rozhodnuti amerického Fed-u. S vysokou pravdepodobnostou sa ocakdva, Ze po jinovom
znizeni Grokovych sadzieb ECB by mali nasledovat postupné, opatrne dévkované dalSie znizenia v buddcnosti.
Hlavnym argumentom pre menej prisne nastavenie menovej politiky je, ze eurozéna v blizkej budicnosti celi riziku
ekonomickej stagndcie, oslabovaniu na trhu prace a spomaleniu rastu ceny préce. Tdto odchylku v politike ECB
od Fed vacsina medzindrodnych investorov povazuje za opodstatnend vzhladom na ich rozdielne ekonomické
postavenie. Vacsina analytikov sa zhoduje v ndzore, Ze napriek obavam z rastdcich cien ropy a geopolitického
napdtia ovplyviujliceho globdalnu infléciu je spotreba v eurozéne slabsia a jej ekonomicky rast je pod droviou
dlhodobého trendu, ¢o by mohlo zmiernit urcité cenové tlaky.

V priebehu prvého Stvrtroku dosiahol fond pozitivnu vykonnost pri miemom ndraste Grokovych sadzieb. Silnejsie
makroekonomické déta v USA oddialili ocakévania financnych trhov tykajlce sa uvolnenia menovej politiky, na
druhej strane v Eurépe samotnd ECB naznadila vysokd pravdepodobnost smerovanie k menej restriktivnej
menovej politike v tomto roku.

Struktira portfélia sa pocas mesiaca vyrazne nezmenila.

Pozndmka: Informdcdie o Statistickych dajoch obsiahnutych v komentdri boli pouzité z Reuters, Finandial Times a
Bloomberg.

Rating dlhopisov na NAV Klasifikacia dlhopisov na NAV
u AAA - AA3 (344 %) = Stétne (44,7 %)
w AL-A3 (435%) = Bankové (21,2 %)

= Podnikové (19,2 %)
= Hypotekame (3,5 %)
So zdrukou Statu (3,8 %)

= Baal - Baa3 (14 %)
Ostatné (0,5 %)

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.



