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Datum vytvorenia fondu

Cistd hodnota majetku (NAV)

22.3.2005
2809 715 416 Sk

Aktudlna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV) 1,0923 Sk

VYVOJ MAJETKU A DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

KOMENTAR INVESTICNEHO MANAZERA
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Po dvojnasobnom znizeni kltucovych trokovych sadzieb koncom marca a aprila,
ponechala bankova rada NBS ku koncu maja svoju zakladnu drokovu sadzbu
nezmenenu (aktudlne na 4,25%). Takéto rozhodnutie bolo 3iroko ocakavané,
a to aj z dévodu mierneho oslabenia kurzu koruny voci referencnej mene euro
(resp. korekcie ostatnych ziskov). Oslabenie koruny a odburanie stavok na dal-
Sie znizenie kltucovych sadzieb sa pretavilo do pokracovania narastu vynosov na
penaznom trhu. Zaroven, na pozadi ndrastu vynosov na vyspelych trhoch, sa
posunula nahor aj vynosova krivka korunovych dlhopisov (a ich ceny poklesli).
Vzhladom na nelikvidny trh s dlhopismi boli redlne moznosti znizenia citlivos-
ti portfélia na drokové riziko obmedzené. Jednako ciastocné odpredaje viedli
k znizeniu celkovej dlhopisovej pozicie z vyse 65% na necelych 62% ako aj
k ciastocnému znizeniu durdcie portfolia.

PredlZiac si svoju Uspesnu sériu, akciové trhy zaznamenali aj pocas méja dalsie
zisky. Akciové indexy, ¢i uz na vyspelych ako aj rozvijajucich sa trhoch, si opako-

vane zlepsovali svoje niekolkorocné, ¢i dokonca historické maxima. Najméa akciovym titulom v zapadnej Eurdpe sa darilo, tak ako publikované makroekonomické
data prekondvali ocakdvania a zvySovali toleranciu k riziku. Pozitivna nalada investorov cerpala podporu aj zo zverejiiovanych hospodarskych vysledkov podnikov
za prvy stvrtrok, ktoré prevysovali odhady analytikov. V neposlednom rade dodato¢nym impulzom bola pretrvavajica rekordnd aktivita v oblasti fuzii a akvizici.
Niekolko mesacny rast akciovych trhov vsak nabada k opatrnému pristupu. Aj z tohto dévodu mozno povazovat len mierne medzimesacné zvy3enie celkovej akci-

ovej zlozky fondu zo 21,5% na 22,4% za adekvatne.
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NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE POZICIE

MENO AKCIE KRAJINA PODIEL*
SPDR Trust Series 1 USA 2,70%
Nikkei 225 ETF Japonsko 1,95%
Lyxor ETF DJ Euro Stoxx 50 Eurozéna 1,67%
DAXEX Nemecko/Eurozéna 1,28%
iShares FTSE 100 Velka Britania 1,83%

* podiel na celkovych aktivach fondu

NAZOV/EMITENT KUPON SPLATNOST PODIEL*
Statny dlhopis SR 201 1Y BRIBOR jan.2009  7,43%
Statny dlhopis SR 133 8,50% aug. 2010 5,53%
Statny dlhopis SR 205 0,00% maj 2012 4,33%
Statny dihopis SR 199 4,75% jul 2013 3,13%

HSBC Finance Corp. 6M BRIBOR + 0,11% okt. 2012 2,51%

* podiel na celkovych aktivach fondu

Cinnost ING déchodkovej spravcovskej spolo¢nosti, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy o starobnom déchodkovom sporeni s déchodkovou spravcovskou spolo¢nostou je
spojené aj riziko a doterajsi alebo propagovany vynos dochodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu déchodkového fondu. Finanéné prispevky fondu su investované v stlade so zakonom
¢. 43/2004 o starobnom déchodkovom sporenti, Statitom déchodkového fonu, investi¢nou stratégiou v informacnom prospekte a rizikovym profilom tohto fondu.



