Mesacna sprava (k 31.3.2016)

Dynamika - Akciovy negarantovany d. f. NN dochodkova spravcovska spolo¢nost, a.s.

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 76 723 452,28 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,042165 €
Depozitar fondu: Vseobecna Uverova banka, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,30%
Modifikovana duracia portfélia: 3,55
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 1,26%
od zadiatku roka: -0,72%
za poslednych 12 mesiacov: -6,17%

Komentar investicného manazéra

Vyvoj na finanénych trhoch v marci urcovali hlavne centralne banky
a cena ropy. Eurdpska centralna banka (ECB) na svojom marcovom
zasadnuti rozhodla o dalsom uvolneni menovych kohutikov, ¢o
podporilo akciové i dlhopisové trhy. Holubi¢ou rétorikou prekvapila
aj americka centralna banka (Fed), ¢im dalej podporila trhovy
sentiment vo i rizikovym aktivam, hlavne na rozvijajucich sa trhoch.
V neposlednom rade sa na zlepSenej nalade na finanénych trhoch
podpisal aj rast cien ropy. Z akciovych trhov si najvacsie zisky v
uplynulom mesiaci pripisali akcie na trhoch rozvijajucich sa
ekonomik (MSCI EM +8,8 % v USD), ktoré boli hlavhym
beneficientom vyssich cien ropy a aktivity centrdlnych bank. Darilo
sa aj akcidam v strednej Eurépe, ked CECE Index posilnil0 9,8 % v
EUR. Akcie v USA (S&P 500) vzrastli o 3,8 %. Akciové trhy v zdpadnej
Eurdpe (Euro Stoxx 50 -0,5 %) a Japonsku (Nikkei 225 +0,8 %) svojou
vykonnostou zaostali za ostatnymi trhmi, ked'silnejsie euro a
predovsetkym japonsky jen mdzu negativne dolahnut na u? teraz
slaby vyhlad rastu. Z rozsirenia programu kvantitativneho
uvolfiovania ECB taZili $tatne dlhopisy, ked'ich ceny v marci opéat
rastli, respektive klesali ich vynosy. V snahe hladania kladnych
vynosov sa lepsie darilo dlhopisom Statov periférie, zatial Co ceny
dlhopisov jadra eurozény rastli pomalSie. Vyrazné zisky zaznamenali
podnikové dlhopisy po oznameni, ze ECB za¢ne skupovat aj tito
triedu aktiv.

ECB v marci nesklamala. Predovsetkym navysenie programu
kvantitativneho uvolfiovania o 20 mld. EUR na 80 mld. EUR mesacne
bolo 0 10 mld. EUR vyssie, nezZ s ¢im pocital trh. Menova autorita
zaroven oznamila zahdajenie nového programu TLTRO na posilnenie
likvidity bank a ich schopnosti poskytovat viac Gverov. Banka podla
ocakavania zniZila svoju depozitnu sadzbu o 10 bodov, ale zaroven

naznacila, Ze jej dalSie zniZenie nie je pravdepodobné. To malo za

nasledok vyrazné posilnenie eura. Po odzneni prvotnej volatility sa
akcie vydali severnym smerom v sullade s o¢akavanou reakciou na
menovu expanziu.

Po marcovom zasadani Fedu to vyzerd, Ze tento rok mozeme Cakat
zvysenie sadzieb po 25 bodoch dvakrat, o znamena vyznamnu
zmenu oproti poslednému jednaniu, kedy centralni bankari
predpokladali Styri zvySenia sadzieb. Trh tak vo svetle lepSich dat o
redlnej ekonomike a cendch a obratu na rope Cakal, Ze banka
nepreladi na holubiciu notu tak vyrazne. Dolar dalej oslaboval,
naopak akcie, a to hlavne na rozvijajucich sa trhoch, rastli.

Navrat dévery v oZivenie americkej ekonomiky, respektive vyrazny
pokles pravdepodobnosti recesie v USA, vyznamnou mierou prispeli
k rastu apetitu po rizikovych aktivach. K navratu dévery pomohli
hlavne nové data. Index ISM razne vyskocil nad 50 bodov po skoro
polro¢nej prestavke, ¢o naznacuje, Ze sa situacia v americkom
priemysle zlepsuje. Data z trhu prace zostavaju stabilne velmi silné.
Lepsie data zacali prichddzat aj z Eurdpy ¢i rozvijajucich sa krajin, ¢o
trhom postacilo k ich stabilizacii.

Fond v priebehu mesiaca zaznamenal kladnu vykonnost z dévodu
pokracujuceho rastu na akciovych trhoch a rastu cien dlhopisov
(poklesu ich vynosov). Podiel akciovych investicii sme vo fonde
mierne znizili zo 43,7 % pred mesiacom na Uroven 41,6 %. V
dlhopisovej Casti portfélia sme skratili duraciu fondu zo 4,3 roku na
3,6 roku.



Vyvoj majetku a dochodkovej jednotky
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NajvyznamnejSie akciové investicie

Meno akcie ISIN Sidlo emitenta Podiel *
Ishares S&P 500 Index Fund US4642872000 USA 8,30%
SPDR TRUST SERIES 1 US78462F1030 USA 7,59%
Vanguard S&P 500 UCITS ETF IEOOB3XXRP0O9 irsko 5,37%
UBS-ETF DJ EURO STOXX 50 A LU0136234068 Luxembursko 3,72%
DB X-TRACKERS SMI LU0274211217 Luxembursko 3,21%
ELECTRICA SA GDR US83367Y2072 Rumunsko 2,23%
ERSTE GROUP BANK_ EUR AT0000652011 Rakusko 1,33%
VIG AG AT0000908504 Rakusko 0,96%
RICHTER GEDEON NYRT. HU0000123096 Madarsko 0,88%
KOMERCENI BANKA €Z0008019106 Ceska republika 0,87%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel *
SLOVGB3,625 01/29 SK4120009762 16.01.2029 9,06%
POLAND 3,375 09/24 XS0841073793 09.07.2024 5,57%
Deutschland Rep. 3.5/19 DE0001135382 04.07.2019 5,12%
POLAND 5,25 01/20/25 XS0479333311 20.01.2025 2,98%
ROMANI 3,785 10/29/35 XS$1313004928 29.10.2035 2,18%
LITHUANIA 2,125 10/29/26 X51130139667 29.10.2026 2,10%
LATVIA 1 3/8 09/23/25 XS$1295778275 23.09.2025 2,10%
LITHUN 6 1/8 03/09/21 XS0602546136 09.03.2021 1,86%
CEZCP 4,875 04/16/25 XS0502286908 16.04.2025 1,73%
IRISH 5.4 03/13/25 IE00BATVOD44 13.03.2025 1,62%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

Cinnost NN dochodkovej spravcovskej spolo¢nosti, a.s. je pod investované v sulade so zdkonom ¢. 43/2004 o starobnom
dohladom Ndrodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy o doéchodkovom sporeni, Statutom déchodkového fondu, investi¢nou
starobnom déchodkovom sporeni s déchodkovou spravcovskou stratégiou v informaénom prospekte a rizikovym profilom tohto
spoloc¢nostou je spojené aj riziko a doterajsi alebo propagovany fondu.

vynos dochodkového fondu v jej spréve nie je zarukou budiceho
vynosu dochodkového fondu. Finanéné prispevky fondu su



