Mesacna sprava (k

30.11.2022)

Dynamika - Akciovy negarantovany d. f. NN dochodkova spravcovska spolocnost, a.s.

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 295044 143,52 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,054472 €
Depozitar fondu: Slovenska sporitelTia, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,30%
Modifikovana duracia portfdlia: 1,53
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy
Vykonnost’
Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 3,46%
od zaciatku roka: -12,50%
za poslednych 12 mesiacov: -9,86%
zaposledné 3 roky (p.a.): 0,63%
za poslednych 5 rokov (p.a.): 2,31%
od vytvorenia fondu (p.a.): 2,84%
Komentar investic(ného manazéra

Finan¢né trhy v poslednych tyZdrioch rastli vdaka povzbudivym celkové zniZzenie jadrovej inflacie u tovarov, ktord bude

oktébrovym udajom o inflacii v USA a pozitivnym spravam z Ciny.
Globalny akciovy index MSCI World tak rastol druhy mesiac za sebou,
ked si v novembri pripisal zisk 6,8 % v USD. Lep$iu vykonnost opat
dosiahli akcie firiem v Eurozdne, ktoré merané indexom Eurostoxx 50
posilnili 0 9,7 %. Stredoeurdpsky index CECE dokonca vzrastol o 12,0
%. V dosledku miernejsich opatreni proti Covidu v Cine poskotil
v novembri globalny index akcii na rozvijajucich sa trhoch (MSCI EM)
014,6 % v USD.

Vidina pomalsieho utahovania menovych kohutikov, nielen v zadmori
ale aj v pripade Eurdpskej centrdlnej banky (ECB) viedla
k vyznamnému poklesu vynosov Statnych dlhopisov. Vynosy na
podnikovych dlhopisoch klesali este rychlejsie. K poklesu korporatnej
rizikovej prémie prispeli hlavne lepSie ekonomické data, ako aj
finanéné vysledky firiem za treti kvartdl. Kompozitny index
europskych vladnych dlhopisov v novembri zaznamenal zisk 2,4 %. Zo
Statnych dlhopisov sa darilo predovsetkym dlhopisom krajin mimo
jadra eurozény ¢i dlhopisom krajin z regionu CEE. Eurdpsky index
korporatnych dlhopisov s ratingom v investichom pasme posilnil
minuly mesiac 0 2,8 %.

Kombinacia vysokej inflacie a klesajuceho rastu vysvetluje, preco sa
rizikovym aktivam tento rok viedlo tak zle. V poslednych tyZdroch sa
véak objavili dobré spravy z USA aj z Ciny. Americky oktébrovy index
spotrebitelskych cien vzrastol iba 0 0,3 %, zatial ¢o sa o¢akaval narast
0 0,5 %. Cinske trady prehodnotili svoju politiku nulovej tolerancie
voCi covidu a uvolnili dverovu politiku v oblasti nehnutelnosti.
Vysledkom bolo vyrazné zvysenie rizikového apetitu investorov.

Nielen index spotrebitelskych cien, ale aj index cien vyrobcov (PPI)
vzrastli v USA ovela menej, neZz sa ocakdvalo. NajdodlezitejSie je

-

O™

pravdepodobne dalej klesat, pretoze Uzke miesta v ponuke rychlo
miznu. Naproti tomu inflacia v sluzbach pravdepodobne zostane
vysoka, pretoZe trhy prace su stale napaté. Mzdova inflacia zrejme
zostane blizko svojho sticasného tempa okolo 5%.

Domnievame sa, Ze jeden mesiac pozitivneho inflaného vyvoja
zdaleka nestaci na to, aby Fed dospel k zaveru, Ze sa vyhlad inflacie
zmenil. Na poslednom zasadnuti FOMC (Federal Open Market
Committee) dal predseda Fedu Jerome Powell jasne najavo, Ze je
,predcasné” zacat uvazovat o zmene menovej politiky. Najskor bude
treba vidiet dal$i pokles inflacie alebo prudky narast miery
nezamestnanosti. Napriek tomu ocakdvame, Ze sa uz blizime k
vrcholu sprisfiovania.

Fond v priebehu mesiaca zaznamenal kladni vykonnost z dévodu
vyrazného rastu cien akcii aj dlhopisov v portféliu. Podiel akciovej
zlozky na celkovom portféliu sme v novembri mierne zvysili z 58,9 %
na 60,3 %. Celkova durdcia portfdlia zostala na priblizne nezmenenej
urovni okolo 1,53 roku.
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Vyvoj majetku a dochodkovej jednotky
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Najvyznamnejsie akciové investicie

Meno akcie ISIN Sidlo emitenta Podiel *
Vanguard S&P 500 UCITS ETF IEOOB3XXRP0O9 IRELAND 5,62%
iShares S&P 500 Index Fund/US US4642872000 UNITED STATES 5,56%
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 UNITED STATES 5,40%
db x-trackers S&P 500 UCITS ET LU0490618542 LUXEMBOURG 4,79%
Xtrackers MSCI Emerging Market IEOOBTJRMP35 IRELAND 3,85%
JPMorgan Funds - Europe Sustai LU1529809227 LUXEMBOURG 2,29%
Fidelity Funds - European Dyna LU1353442731 LUXEMBOURG 2,29%
NN L Euro High Dividend LU0191250090 LUXEMBOURG 2,11%
Xtrackers MSCI World Health Ca IEOOBM67HK77 IRELAND 2,08%
iShares Core EURO STOXX 50 UCI DE0005933956 GERMANY 1,99%
*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel *
BTPS 011/29/23 1T0005482309 29.11.2023 3,97%
DEXGRP 11/4 11/26/24 XS1143093976 26.11.2024 3,16%
BGB 0.2 10/22/23 BE0000339482 22.10.2023 2,33%
REPHUN 1 3/4 06/05/35 XS2181689659 5.6.2035 1,18%
ROMANI 2 04/14/33 X$2330503694 14.4.2033 1,08%
NETHER 2 07/15/24 NLO010733424 15.7.2024 1,02%
BGOSK 3 05/30/29 XS2486282358 30.5.2029 0,86%
SLOVGB 1 7/8 03/09/37 SK4120012691 9.3.2037 0,85%
ROMANI 4 5/8 04/03/49 X$1968706876 3.4.2049 0,85%
BTPS 6 1/2 11/01/27 1T0001174611 1.11.2027 0,78%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

Cinnost NN dochodkovej 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 dochodkového fondu.

Finanéné prispevky fondu su investované v sulade so zakonom ¢.

43/2004 o starobnom déchodkovom sporeni, investi¢nou stratégiou
uvedenou v Statute déchodkového fondu, kluc¢ovymi informaciami a
rizikovym profilom tohto fondu.



