Mesacna sprava (k

28.2.2023)

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

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 301385 923,89€
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,054601 €
Depozitar fondu: Slovenska sporitelTia, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,45%
Modifikovana duracia portfdlia: 1,45
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: -0,44%
od zaciatku roka: 3,80%
za poslednych 12 mesiacov: -5,39%
zaposledné 3 roky (p.a.): 2,02%
za poslednych 5 rokov (p.a.): 2,38%
od vytvorenia fondu (p.a.): 2,81%

Komentar investicného manazéra

Optimizmus investorov ohladom globalneho oZivenia ¢i poklesu
inflacie na trhoch vo februari vyprchal. Vyssie inflacné Cisla v Eurépe
i zdmori opatovne vyvolali obavy z dalSieho zvySovania sadzieb, ¢o
viedlo k zhorSeniu ndlad na finan¢nych trhoch. Dlhopisy tak odovzdali
svoje tohtorocné zisky, zatial Co akcie boli viac odolné voci poklesom,
zrejme podporené korporatnymi vysledkami a prichadzajdcimi
lepsimi makrodatami. Globalny akciovy index MSCI World vo februari
poklesol 0 2,5 % v USD. Regionom menej citlivym na rast sadzieb,
akymi su Eurdpa Ci Japonsko, sa aj vo februari darilo lepsie. Akciovy
index S&P 500 poklesol vo februari o 2,4 % v USD, zatial ¢o
paneurdpsky index Eurostoxx 50 spevnil v rovhakom obdobi o 1,9 %.
Globalny index akcii na rozvijajucich sa trhoch (MSCI EM) zaznamenal
pokles 0 6,5 % v USD, ked mu nepomahal silnejsi dolar a zaroven
vyprchal optimizmus investorov zo znovuotvorenia Cinskej
ekonomiky.

Jastrabiu rétoriku centralnych bankarov v kombindcii s vyssSimi
inflaCnymi Cislami niesli horSie dlhopisové trhy, ked pri ocakavani
vyssich sadzieb klesali ceny dlhopisov. Kompozitny index eurdpskych
vladnych dlhopisov vo februari zaznamenal pokles o 2,3 %. Vynos 10-
ro¢ného nemeckého vladneho dlhopisu €inil na konci februéra 2,65 %
oproti 2,35 % na konci janudra. Eurdpsky index korporatnych
dlhopisov s ratingom v investichom pasme poklesol minuly mesiac
o 1,4 %, ked sa aj vo februdri u podnikovych dlhopisov dalej
v priemere znizZila ich rizikovd prémia voci bezpeénejSim Statnym
dlhopisom.

Vyhliadky globdlneho rastu vyzeraju lepSie ako pred niekolkymi
mesiacmi. Ekonomické ukazovatele sa zlepSuju najma v eurozdne a
Cine, Udaje z USA su rozporuplnejsie. Hlbokej recesii sa viak
pravdepodobne podari zabranit. Predpokladdme, Ze centralne banky
budd pokracovat v sprisfiovani menovej politiky. Inflacia sa sice
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zlepsSuje, ale nie aZ tak rychlo ako trhy a investori predpokladali v
predchadzajucich tyZzdrioch. Nadalej vsak plati, Ze by mala pozvolna
klesat vdaka klesajlcim cenam potravin a energii a aj menej napatym
trhom prace. Dalej o¢akavame, e vynosy dlhopisov v nasledujtcich
mesiacoch zotrvaju na sucasnych vyssich Urovniach, ale tiez by mohli
postupne a pozvolna klesat.

A teraz k firemnej vysledkovej sezéne za posledny kvartal minulého
roka, ktora sa skoncila len pred par dinami. Napriek tomu, Ze vysledky
boli o nieco lepsSie, nez sa ocakavalo, zdaleka nie su presvedcivé.
Napriklad firmy z indexu S&P 500 prekonali v priemere ocakavania
zisku len o necelé 1 %, ¢o je pod historickymi priemermi. A pri 6 %
raste trzieb doslo k takmer 3 % poklesu cistého zisku, ¢o svedci o
tlaku na marze. NavySe je pravdepodobné, Ze schopnost firiem
preniest zvy$ené ndklady na spotrebitelov bude dalej klesat. V
poslednom prieskume Narodnej federacie nezavislych podnikov

uroven za takmer dva roky.

Fond v priebehu mesiaca zaznamenal mierne zapornu
vykonnost predovsetkym z dévodu poklesu cien vybranych dlhopisov
v portféliu. Vo februari sme mierne navysili podiel akciovej zlozky na
celkovom portféliu z januarovych 57,3 % na 58,7 % na konci mesiaca.
Celkova duracia portfélia zostala vo februari na priblizne nezmenenej
urovni okolo 1,45 roku.



Vyvoj majetku a dochodkovej jednotky
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Rozlozenie investicii
5,90% 9,09%
0,
58,70% 32,30% 29,40%
23,41% 47,45%

Triedy aktiv

= Penazné investicie

= Dlhopisové investicie
= Akciové investicie

= Drahé kovy

19,17%

I"m%
24,709

33,98%

Splatnost dlhopisovych investicii

= do 1 roka = 1-5rokov

= 5-10rokov = nad 10 rokov

Rating emitentov dlhopisovych

investicii

= Severnd Amerika

RozloZenie akciovych investicii podla

regionu
= Zapadna Eurdpa

= BBB- aZz BBB+ = A- aZ A+
. . = Stredna a Vych. Eurépa = Azia / Pacifik
= AA- aZz AA+ = Ostatné
Ostatné
Majetok vystaveny menovému riziku v %
25,00% - 23:79%
20,00% A
15,00% -+
9,79%
10,00% -+
4,10%
5,00% - 2,40% 2,48%
. 0,95% 0,88%
0,00% i - — —
usbD PLN CzK HUF JPY RON Ostatné



Najvyznamnejsie akciové investicie

Meno akcie ISIN Sidlo emitenta Podiel *
Vanguard S&P 500 UCITS ETF IEOOB3XXRP0O9 IRELAND 6,50%
iShares S&P 500 Index Fund/US US4642872000 UNITED STATES 5,17%
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 UNITED STATES 5,02%
db x-trackers S&P 500 UCITS ET LU0490618542 LUXEMBOURG 4,63%
Xtrackers MSCI Emerging Market IEOOBTJRMP35 IRELAND 3,67%
JPMorgan Funds - Europe Sustai LU1529809227 LUXEMBOURG 2,37%
Fidelity Funds - European Dyna LU1353442731 LUXEMBOURG 2,33%
NN L Euro High Dividend LU0191250090 LUXEMBOURG 2,23%
iShares Core EURO STOXX 50 UCI DE0005933956 GERMANY 2,08%
Xtrackers MSCI World Health Ca IEOOBM67HK77 IRELAND 1,89%
*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel *
BTPS 011/29/23 1T0005482309 29.11.2023 3,89%
DEXGRP 11/4 11/26/24 XS1143093976 26.11.2024 3,07%
BGB 0.2 10/22/23 BE0000339482 22.10.2023 2,28%
Lyxor Barclays Floating Rate E LU1829218319 1,84%
BGOSK 5 1/8 02/22/33 X$2589727168 22.2.2033 1,77%
REPHUN 1 3/4 06/05/35 XS2181689659 5.6.2035 1,16%
ROMANI 2 04/14/33 X$2330503694 14.4.2033 1,06%
NETHER 2 07/15/24 NLO010733424 15.7.2024 0,99%
TATSK 5.952 02/17/26 SK4000022505 17.2.2026 0,96%
BGOSK 3 05/30/29 XS2486282358 30.5.2029 0,83%

*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.



