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Cista hodnota majetku (NAV): 1588 898 151 Sk Odplata za spravu dochodkového fondu: 0,075%
VYVOJ MAJETKU A DOCHODKOVEJ JEDNOTKY KOMENTAR INVESTICNEHO MANAZERA
Sk mil. Sk Aj pocas novembra boli obavy z roziirenia realitnych/Gverovych problémov hlavnou ¢rtou
1.1000 - 1600 vyvoja finan¢nych trhov vo svete, nahlodavajuc celkovy sentiment. Pokracoval , ttek do bez-
NAUV (lava os) B ] 288 pecia”, pricom vynosy statnych dihopisov na vyspelych trhov poklesli dokonca na tohtoro¢né
1,0800 NAV (pravé os) L ] 288 minimd. AZ rasttce o¢akavania o daliom znizeni klicovej trokovej sadzby v USA podporili
11700 rizikovy apetit investorov a vynosy skorigovali ku koncu mesiaca mierne nahor. Vynosova kriv-
1,0600 + | ;00000 ka slovenskych statnych dlhopisov sa poc¢as novembra posunula nadol iba mierne z dévodu
[~ 800 pretrvavajlcej nizkej likvidity domaceho trhu. V sdlade s ocakévanim ponechala NBS svoju
1,0400 + L égg zakladnu Urokovd sadzbu nezmenent na 4,25%, ked' silnejsi kurz koruny sa stara o mierne
I~ 500 restriktivne nastavenie menovej politiky. Pravdepodobnost spinenia vietkych maastrichtskych
1,0200 B ‘3188 kritérif je vysokd. Celkovéd dlhopisové pozicia fondu mierne vzrastla na 61,1 %, ked nové
- %88 nakupy dlhopisov prevysili prilev prispevkov sporitelov.
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£88888838888388883888338883838883888 Globalne akciové trhy zaznamenali pocas novembra jeden z najvacsich mesacnych poklesov za
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ne vysoké ceny ropy sice pomahali spolo¢nostiam v sektore energetiky, aviak na druhej strane
vyvolavali obavy o spomalenie jednotlivych ekonomik a podkopavali tak déveru investorov. Az v poslednych ditoch novembra sa akciovymi trhmi prehnalo oZivenie (najvacsie jednodiové narasty
za poslednych 5 rokov), tak ako vyjadrenia predstavitelov americkej centralnej banky utvrdili o¢akdvania investorov, ze dalsie znizenie klicovej Urokovej sadzby je na ceste. Rizikovy apetit vo svete
vzrastol, ignorujuc zverejnené negativne ekonomické data. Rozhodnutie nenavysovat podiel akciovych investicii v portféliu (znizenie na 17 % ) sa tak za november ukazalo ako spravne. Napriek
zlepseniu nalady na trhu je v3ak zvySend opatrnost z kratkodobého pohladu nadalej namieste, hoci zo strednodobého hladiska povazujeme akciové investicie stéle za atraktivne.
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Cmevosiis s s o] wiroomon | soir | kapon | splanst | s
Nikkei 225 ETF JP3027650005  index 2,30% Statny dlhopis SR 201 SK4120004219  vlada 1Y BRIBOR jan. 2009  8,95%
Lyxor ETF DJ Euro Stoxx 50~ FRO007054358  index 1,35% HSBC Finance Corp. XS0233154912  fin. sluzby  6M BRIBOR + 0,11% okt. 2012 2,53%
Lyxor ETF Easterm Europe FR0010204073  index 0,83% HZL VUB XV. SK4120004540  fin. sluzby  3M BRIBOR + 0,10% mar. 2010 2,22%
Telefonica 02 CZ0009093209 telekomunik.  0,52% HZL OTP Bank XIl. SK4120005612  fin. sluzby ~ 3M BRIBOR + 0,08% nov. 2010 2,08%
Henkel KGaA DE0006048432 vyroba spotr. ~ 0,39% Statny dlhopis SR 191 SK4120003740 vlada 4,95% maj 2008  1,83%
tovaru

* podiel na celkovych aktivach fondu * 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 déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou buduiceho vynosu déchodkového fondu. Financné prispevky fondu su investované v sulade so zakonom ¢&. 43/2004
o starobnom déchodkovom sporeni, Statitom déchodkového fonu, investi¢nou stratégiou v informacnom prospekte a rizikovym profilom tohto fondu.



