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This document  is not  intended  in  isolation as an offer or solicitation or recommendation to use or  invest  in any of the services or products 
mentioned herein. Investors should be aware that prices may fall as well as rise and that the income derived can go down as well as up. When 
buying or selling any investment that fluctuates in price or value, you may get back less than you invested. Past performance is not necessarily 
a guide to future performance.  The value of investments denominated in foreign currency may fall as a result of exchange rate movements.  
The  investments and services referred to  in this document may not be suitable  for all  investors and,  if  in doubt, you should seek qualified 
independent financial advice.   TAM Asset Management  is a trading name of Helvetia Asset Management Limited which  is a Member of the 
London Stock Exchange and is Authorised and Regulated in the United Kingdom by the Financial Services Authority. 

For Further Information Contact: 
TAM Asset Management 

First Floor, 24 Britton Street 
London, EC1M 5UA 

Tel: +44 (0)207 549 7650 
Fax:+44 (0)207 549 7786 
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Exchequer,  for example, has  forecast a halving of  the deficit over  four years but, at  the same  time, stands by his 
pledge  to protect  spending on education, healthcare and police, making  for  a difficult balancing act.   Whichever 
Party  claims power,  they will have  to  address  the  fiscal deficit as a matter of priority and, no doubt,  implement 
unpopular reforms – not something they will want to highlight pre‐Election. 
 
UK Inflation 
 
Our view on inflation has not changed; the VAT increase in January, rising energy prices and weakness in the value of 
Sterling  (increasing  the  price  of  imported  goods),  has  caused  inflation  to move  back  towards  3%  (and  possibly 
above).   The Bank of England,  in their most recent forecast, suggests this  is a short‐term phenomena and  inflation 
should fall below the 2 per cent target  in 2011 (although they do concede that  inflationary pressures are currently 
stronger  than  initially  anticipated).   Whilst  the  current  level of  inflation may be unlikely  to provoke  the Bank of 
England  into  tightening monetary policy,  there  is  still a  risk  that an unexpected  sharp pick‐up  in  inflation, or  just 
better than expected macro‐economic news, may be swiftly discounted by the Bond market leading to the selling of 
Gilts. 
 
In  summary, we maintain our negative outlook  for UK Gilts and  feel  that  the  “one year of  feast and  seven of 
famine”  analogy,  seems  truly  appropriate  to  the  current  situation.   We  reiterate  our  2009  view  that,  clients’ 
portfolio exposure to Gilts should be minimised for all but strict income purposes and we are happy to stay with 
that recommendation in 2010.   Famine is rife and our only exposure in this area is a Strategic Gilt Fund that has 
the ability to hedge its exposure and short the Gilt market within certain parameters. 


