Mesacna sprava (k 30.11.2022)

Solid - DlIhopisovy garantovany d. f. NN dochodkova spravcovska spoloc¢nost, a.s.

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 1217603 524,88 €
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky (NAUV): 0,040628 €
Depozitar fondu: Slovenska sporiteliia, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,30%
Modifikovana duracia portfélia: 0,59

* v % priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku v dochodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 0,85%
od zaciatku roka: -9,67%
za poslednych 12 mesiacov: -9,97%
za posledné 3 roky (p.a.): -2,87%
od vytvorenia fondu (p.a.): 1,15%

Komentar investicného manazéra

Financné trhy v poslednych tyzdnioch rastli vdaka povzbudivym
oktébrovym udajom o inflacii v USA a pozitivnym spravam
z Ciny. Vidina pomalsieho utfahovania menovych kohutikov,
nielen v zdmori ale aj v pripade Eurdpskej centralnej 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 eurdpskych vlddnych
dlhopisov v novembri zaznamenal zisk 2,4 %. Zo Statnych
dlhopisov sa darilo predovsetkym dlhopisom krajin mimo jadra
eurozény ci dlhopisom krajin z regiénu 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 tyZdfioch sa vSak objavili dobré spravy z USA aj z
Ciny. Americky oktdbrovy index spotrebitelskych cien vzrastol
iba 0 0,3 %, zatial ¢o sa ocakdval néarast o 0,5 %. Cinske urady
prehodnotili svoju politiku nulovej tolerancie voci covidu a
uvolnili Uverovu politiku v oblasti nehnutelnosti. Vysledkom
bolo vyrazné zvysenie rizikového apetitu investorov.

Nielen index spotrebitelskych cien, ale aj index cien vyrobcov
(PPI) wvzrastli v USA ovela menej, neZ sa ocakavalo.
Najdélezitejsie je celkové znizenie jadrovej inflacie u tovarov,
ktora bude pravdepodobne dalej klesat, pretoze tizke miesta v
ponuke rychlo miznd. Naproti tomu inflacia v sluzbach
pravdepodobne zostane vysokd, pretoZe trhy prdce su stale
napdté. Mzdovd inflacia zrejme zostane blizko svojho
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sucasného tempa okolo 5%.

Domnievame sa, Ze jeden mesiac pozitivneho inflacéného 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, 7e je ,predtasné” zacat uvaZovat o zmene menovej
politiky. Najskor bude treba vidiet dalsi pokles inflacie alebo
prudky narast miery nezamestnanosti. Napriek tomu
ocCakdvame, Ze sa uz blizime k vrcholu sprisfiovania.

V novembri zostala celkovad durdcia portfélia na priblizne
nezmenenej Urovni okolo 0,59 roku. Cena dochodkovej
jednotky fondu minuly mesiac vzrastla z dovodu poklesu
vynosov vybranych dlhopisov v portféliu a poklesu rizikovej
prémie (zuZovania spreadov) u podnikovych dlhopisov.

Solid - DIhopisovy garantovany d. f.
NN déchodkova spravcovska spolo¢nost, a.s.



Vyvoj majetku a déchodkovej jednotky
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25,56%
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Triedy aktiv

= Pefiazné investicie

= Dlhopisové investicie

Menové riziko

Majetok fondu nie je vystaveny menovému riziku

Splatnost dlhopisovych investicii
= do 1 roka = 1-5rokov

= 5-10 rokov = nad 10 rokov

Rating emitentov dlhopisovych
investicii

= BBB- aZ BBB+ = A- az A+
= AA- a7 AA+ = AAA
= |né



Najvyznamnejsie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Kupén Splatnost Podiel *
EIB Float 01/27/28 XS2292260960 3,297% 27.1.2028 5,41%
SLOVGB 0 3/8 04/21/36 SK4000018958 0,375% 21.4.2036 3,89%
NETHER 0 01/15/24 NL0O012650469 15.1.2024 3,21%
DEXGRP 05/8 01/17/26 XS1936137139 0,625% 17.1.2026 2,59%
EIBKOR 0 3/8 03/26/24 XS1967003747 0,375% 26.3.2024 2,39%
CZGB 007/27/27 CZ0001006043 27.7.2027 2,32%
BGOSK 1,75 05/06/26 XS1403619411 1,750% 6.5.2026 2,29%
EUROF 0 07/28/26 XS$2210044009 28.7.2026 2,24%
CHILE 1 5/8 01/30/25 XS1151586945 1,625% 30.1.2025 2,01%
OSEOFI1 0 1/8 03/25/25 FR0O013505518 0,125% 25.3.2025 1,95%
ERSTBK 0 3/4 07/06/28 ATOO0OOA2RZL4 0,750% 6.7.2028 1,93%
DEXGRP 0 01/21/28 XS$2289130226 21.1.2028 1,79%
BGB 1.45 06/22/37 BEO000344532 1,450% 22.6.2037 1,59%
MAGYAR 13/8 06/24/25 XS$2010030752 1,375% 24.6.2025 1,51%
DEXGRP 0.5 01/17/25 XS1751347946 0,500% 17.1.2025 1,51%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

Cinnost NN dochodkovej spravcovskej spolo¢nosti, a.s. je
pod dohladom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim
zmluvy o starobnom doéchodkovom sporeni s dochodkovou
spravcovskou spolo¢nostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos dochodkového fondu v jej sprave
nie je zarukou buduceho vynosu déchodkového fondu.

Financ¢né prispevky fondu su investované v sulade so

zdkonom ¢. 43/2004 o starobnom dochodkovom sporeni,
investi¢nou stratégiou uvedenou v Statute déchodkového

fondu, kl
fondu.
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