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Sprava o vyvoji DDS FONDOV ING TATRY-SYMPATIA

l Vyvoj trhov

Finan¢na kriza sa razne oprela aj do makroekonomickych ¢isel a do trhov na Slovensku. Silné a rychle spomalenie velkych ekonomik sa
zacina prejavovat na striedmej spotrebe obyvatelov. Prvymi vacsimi obetami sd banky, ktoré odpisuju jednu stratu za druhou z nespla-
tenych Uverov a dalich investicii. Dal3ou velkou obetou je automobilovy priemysel, kde predaj dut poklesol medzirocne aj o desiatky
percent. Tento vyvoj bude mat negativny vplyv aj na Slovensko, ktoré je silno zavislé od automobilového priemyslu. Daju sa o¢akavat
vypadky vyroby, prepustanie a obmedzovanie investicii. Trpiet v3ak budu aj dalSie na to nadvazujlce odbory a vo vysledku celd ekono-
mika. Preto je mozné ocakavat rast nezamestnanosti, umierneny rast miezd a prudky pokles inflacie.

Na neveselé vyhliadky zac¢iatkom novembra znovu reagovala ECB a o par dni neskér tiez NBS (td dokonca mimo riadneho zasadania),
ktoré znizili svoje klucové sadzby o 50 bazickych bodov, na 3,25 percent. Aj po zvySok roka sa da ocakdvat, ze NBS bude svojimi
krokmi rychlo nasledovat ECB. Uvolnenie menovej politiky je iste Ziaduce, ale je otdzne, ¢i paralyzovany financ¢ny systém tieto uUlavy
dostatoc¢ne rychlo poskytne chradnucim firmdm a domacnostiam, a tym podpori dopyt a novy rozbeh ekonomik. Hlavnou starostou
centralnych béank teda uz nie je buduca inflacia, ale zdravie a funk¢nost bankového sektora a podpora rastu ekonomik (¢o najvacsie
skratenie nadchadzajlcej recesie). Ruka v ruke s prepadom priemyslu klesé aj dopyt a ceny komodit (barel ropy uz stoji okolo 50 USD/
barel, pricom eSte v juni sa cena bliZila k 150 USD).

Co sa tyka ekonomiky Slovenska, kriza este naplno neukazala svoje rozky, ale uz aj Ministerstvo financii zniZilo odhad rastu v roku
2009 z 6,5 na 4,6 percenta. V novembri boli publikované ¢isla o raste ekonomiky v 3. Stvrtroku a tie su eSte excelentné. Rast HDP bol
odhadnuty na Uroven 7,1 percenta, ¢o je v situacii, ked uz niekolko eurépskych ekonomik ukazalo zaporny rast, skvely vysledok. Infla-
cia sa este stdle drzi nad hranicou 5-tich percent, ale uz sa da ocakavat jej pomaly pokles. Napokon, nezamestnanost mierne vzrastla
na 7,5 percenta zo 7,4 percent a je velmi pravdepodobné, Zze minimum je uz definitivne za nami. Aj ¢isla z priemyselnej produkcie
a maloobchodnych trzieb uz prezentuju jasny trend poklesu, a tym padom ochladzujicu dynamiku rastu ekonomiky.

Popri zmienenych dévodoch to bolo tiez zvysenie ratingu Slovenska o jeden stupen na Uroveri A+ agentirou S&P, ¢o opat podporilo
ceny dlhopisov a posunulo ich ceny razantne vyssie. Najma potom kratsie splatnosti, ktoré profitovali tiez z poklesu refi-rate, resp.
repo sadzby. Slovenskd koruna sa po neddvnej drobnej volatilite upokojila a dalej konverguje smerom ku svojej vstupnej hodnote
30,126 SKK/EUR.

Opéatovné znizenie sadzieb v USA na historické minimum prinieslo na akciové trhy iba velmi kratkodobé oZivenie, kedy indexy vzrastli
na svoje novembrové maxima, po ktorych potom takmer cely zvySok mesiaca klesali. Narastajuce obavy o hlbke globalneho ekono-
mického spomalenia boli iba ¢iasto¢ne zmiernené celosvetovym agresivnym znizenim sadzieb. K ndvratu negativnych pocitov prispeli
velmi slabé makroekonomické udaje — podla oficidlnych Statistickych udajov st krajiny Eurozény, USA a dalSie eurdpske krajiny uz
V recesii.

Pokracovali tiez problémy vo finan¢nom sektore, kde opatovne musela zasahovat americkd vldda. Tentoraz podala pomocnt ruku
banke Citigroup, ked jej poskytla finan¢nu injekciu 20 mld. USD a sucasne sa zarucila za jej rizikové aktiva az do vysky 306 mlid. USD.
To vietko vymenou za prevzatie Casti akcil tejto banky.

Dalsim odvetvim, ktoré sa dostalo do problémov a Ziada pomoc americkej viady je vyroba automobilov, ked' sa tri najvacsie americké
automobilky dostali takmer na hranicu bankrotu. Automobilky Ziadaju $tatnu pomoc v celkovej vyske cca 34 mld. USD (General Mo-
tors 18 mld. USD, Ford 9 mld. USD a Chrysler 7 mld. USD). Vysledkova sezdna za 3Q, vyznela skor negativne, ked pocet negativnych
vyhladov a varovani pred poklesom ziskov oproti predchadzajucemu Stvrtroku vzrastol.

Akciové trhy v tomto mesiaci klesli na svoje desatro¢né minimum, z ktorého sa v poslednom novembrovom tyzdni odrazili k najvac-
Siemu tyzdriovému ndrastu v histérii. Tento rast bol podporeny zachrannym pldnom pre Citibank a tieZ balickom na podporu ¢inskej
ekonomiky vo vyske cca 600 mid. USD, ktory by mal primdrne smerovat do infrastruktdry.



Il Prehlad vyvoja ING Tatry-Sympatia DDS fondov

Konzervativny prispevkovy DDF

Hodnota aktiv na konci mesiaca (SKK mio) 207.4
Cisté vklady za mesiac (SKK mio) 30,7
Vykonnost za mesiac 0,14 %
Vykonnost od zaciatku roka 2,70 %
Vykonnost za poslednych 12 mesiacov 3,05 %
Priemerna splatnost fondu (roky) 0,08
Vynos do doby splatnosti (% p.a.) 3,65 %

Portfdlio si udrziava svoju velmi konzervativnu stratégiu a investuje do velmi bezpecnych investicii (nadalej hlavne do terminovych
vkladov). Cielom portfélia je dosiahnut kladnu vykonnost pri minimalnej volatilite. V priebehu posledného mesiaca neboli aktiva fondu
investované do Ziadnych dalSich cennych papierov.

Vyvazeny prispevkovy DDF

Hodnota aktiv na konci mesiaca (SKK mio) 10 371,1
Cisté vklady za mesiac (SKK mio) 18,19
Vykonnost za mesiac -0,12 %
Vykonnost od zaciatku roka 0,19 %
Vykonnost za poslednych 12 mesiacov 0.21 %
Priemerna splatnost fondu (roky) 1,36
Vynos do doby splatnosti (% p.a.) 4,43 %
Podiel akciovych investicii 0,00 %

Fond si nadalej udrziaval konzervativnu stratégiu s relativne nizkou priemernou dobou do splatnosti. Akciové komponenty boli vzhla-
dom na extrémne nepriaznivé makroekonomické spravy zo sveta udrziavané blizko nuly. Na druhu stranu boli do portfdlia nakupené
bezpecné Statne pokladni¢né poukazky Slovenského Statu so splatnostou do jedného roka. Tato stratégia by mala pomoct vykonnosti
fondu v obdobi prudko klesajucich kratkodobych sadzieb, ¢o sa aktudlne potvrdzuje. Mierny pokles hodnoty portfdlia bol spésobeny
rozsirovanim rizikovych prirdzok na korporatnych dlhopisoch, ¢o spbésobilo precenenie ich cien smerom dolu.

Rastovy prispevkovy DDF

Hodnota aktiv na konci mesiaca (SKK mio) 71,7
Cisté vklady za mesiac (SKK mio) 4,2
Vykonnost za mesiac -0,48 %
Vykonnost od zaciatku roka -15,63 %
Vykonnost za poslednych 12 mesiacov -15,29 %
Priemerna splatnost fondu (roky) 2,03
Vynos do doby splatnosti (% p.a.) 3,39 %
Podiel akciovych investicii 29,5 %

Cielom fondu je dlhodoby rast, ktory sa prejavuje v agresivnejsej alokacii aktiv (vac¢si podiel akciovych investicii). Ruka v ruke s touto
agresivnejSou stratégiou ide tiez vacsia kolisavost hodnoty jednotky (hlavne pri sucasnych trhovych vykyvoch). Napokon, dlhodobo by
tato stratégia mala prinasat vacsi vynos ako vyvazena stratégia s nizSim podielom akciovych investicii. Prudka volatilita akciovych trhov
pokracCovala aj v novembri a fond v zavislosti od svojej alokacie aktiv v rizikovejsich aktivach stratil na vykonnosti cca 0,5 percenta.



Il Denny vyvoj hodnoty jednotiek DDS fondov ING Tatry-Sympatia

Zhodnotenie jednotky za poslednych 12 mesiacov
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Déchodkovy vyplatny DDF

Hodnota aktiv na konci mesiaca (SKK mio) 351,1
Cisté vklady za mesiac (SKK mio) -4,72
Vykonnost za mesiac -0,86 %
Vykonnost od zaciatku roka 0,56 %
Vykonnost za poslednych 12 mesiacov 0,62 %
Priemerna splatnost fondov (roky) 1,53
Uétovny vynos do splatnosti (% p.a.) 4,11 %
Vynos do splatnosti (% p.a.) 4,17 %

Cielom portfdlia je pokryt svojimi vynosmi naroky klientov na vyplaty ich déchodkov. Trhova hodnota aktiv
na jednotku v priebehu mesiaca zanedbatelne poklesla. Dévodom bolo rozsirenie rizikovych prirdZzok na
korporatnych dlhopisoch. Ziadne iné vyznamné transakcie neboli v portfoliu v priebehu mesiaca vykonané.
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