Mesacna sprava (k

31.7.2022)

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

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 288127 654,54 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,055312 €
Depozitar fondu: Slovenska sporitelTia, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,30%
Modifikovana duracia portfdlia: 1,90
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 5,67%
od zaciatku roka: -11,15%
za poslednych 12 mesiacov: -6,41%
zaposledné 3 roky (p.a.): 2,04%
za poslednych 5 rokov (p.a.): 3,20%
od vytvorenia fondu (p.a.): 2,99%

Komentar investicného manazéra

Po tom, ¢o si finantné trhy zaZili najhorsi polrok za ostatnych
niekolko desatrodi, sa ndlada medzi investormi v juli vyrazne zlepsila.
Obavy z moZnej hospodarskej recesie ihned spustili stdvky na
spomalenie tempa zvySovania Urokovych sadzieb centralnymi
bankami. To ocenili svetové akciové trhy vyraznym rastom, ked
globalny akciovy index MSCI World vzrastol v juli o 8,0 % v USD.
Americky akciovy index S&P 500 v juli posilnil dokonca o 8,9 %
zasluhou lepsej vykonnosti technologickych akcii, ktoré majud v tomto
indexe vyrazné zastupenie. Paneurdpsky akciovy index Eurostoxx 50
mierne zaostal za Amerikou so ziskom 7,4 % v EUR. Globalny index
akcii na rozvijajucich sa trhoch (MSCI EM) sa vsak z pozitivneho
sentimentu v juli netesil pri poklese kurzu o 0,6 % v USD. Lokalne
lockdowny kvoli ohniskdm nakazy koronavirusom v Cine spolu
s pokracujucimi problémami na tamojSom realitnom trhu skrotili
junové nadsenie z uvolfiovania opatreni.
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Vyraznd otocka nastala aj na dlhopisovych trhoch. Prechod obdv
investorov z inflacie k obavdm z recesie vyvolal silny dopyt po
bezpecnych dlhopisoch, ktoré po poklesoch v predoslych mesiacoch
zacali ponukat investorom roky nevidané vynosy. Kompozitny index
eurdpskych vladnych dlhopisov v juli vzrastol o 4,7 % a znizil tak
tohtorocnu stratu indexu na 8,1 %. Vynos na 10-rocnom nemeckom
vladnom dlhopise (Bunde) poklesol ku koncu jula na urover 0,78 %
oproti 1,34 % na konci juna. Pokles obdv z Uplného vypnutia plynu zo
strany ruského Gazpromu zmiernil aj obavy z okamZitej recesie
v Eurépe, ¢o viedlo k poklesu rizikovej prirdzky na korporatnych
dlhopisoch. Eurépsky index korporatnych dlhopisov s ratingom
v investicnom pdsme posilnil v juli o 5,0 %, ¢im znizil tohtoro¢nu
stratu na -7,5 %.

V juli centrdlne banky pokracovali s bojom proti vysokej inflacii, ked'
viaceré kluc¢ové centrdlne banky zvysili svoje hlavné Grokové sadzby

-
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o viac ako 25 bazickych bodov. Eurdépska centralna banka (ECB)
rozhodla o zvySeni depozitnej sadzby z -0,50 % na O %. Americka
centralna banka Fed zdvihla sadzby este razantnejSie o 75 bodov do
pasma 2,25 — 2,50 %. Kvoli pretrvavajucim inflaénym tlakom budu
tento rok centrdlne banky pokracovat vo zvySovani sadzieb. Trh
aktudlne podita s tym, Ze na konci roka dosiahnu sadzby Fedu Uroven
3,50 % a sadzby ECB 0,75 %.

Podla nasho zakladného ekonomického scenara bude inflacia nadalej
zrychlovat, ale je mozné predpokladat, Ze Coskoro dosiahne svoj
vrchol a potom sa bude postupne zmiertiovat. Dalej predpokladame,
Ze ekonomicka aktivita v klicovych svetovych ekonomikach sa bude
vo zvy$ku roka zhor3ovat a riziko recesie tak narastat. Domnievame
sa, Ze vyrazné pohyby na finanénych trhoch v prvom polroku uz do
znacnej miery reflektuju tieto o¢akavania, a preto vidime priestor pre
lepsiu vykonnost niektorych tried aktiv v druhom polroku. V
olakdvani recesie by sa mohlo dobre darit bezpeénym vladnym
dlhopisom, naopak pri vyhlade na akciové trhy ostavame velmi
opatrny a nevylucujeme dalsie poklesy na klticovych indexoch.

Fond v priebehu mesiaca zaznamenal kladni vykonnost z d6vodu
vyrazného rastu cien akcii aj dlhopisov v portféliu. Minuly mesiac sme
mierne znizili podiel akciovej zlozky na celkovom portféliu z Grovne
66,5 % na 65,0 %, ked sme vyuZili julového rastu na akciovych trhoch.
V juli sme mierne navysili celkovl duraciu portfélia z Urovne 1,83
roku na 1,9 roku.



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 6,05%
Ishares S&P 500 Index Fund US4642872000 UNITED STATES 5,87%
SPDR TRUST SERIES 1 US78462F1030 UNITED STATES 5,68%
DB X-Trackers S&P 500 LU0490618542 LUXEMBOURG 5,14%
Xtrackers MSCI Emerging Market IEOOBTJRMP35 IRELAND 4,06%
Xtrackers MSCI WORLD ENERGY IEOOBM67HM91 IRELAND 3,50%
Invesco S&P 500 UCITS ETF IEOOBRKWGL70 IRELAND 2,93%
Fidelity Funds - European Dyna LU1353442731 LUXEMBOURG 2,43%
JPMorgan Funds - Europe Sustai LU1529809227 LUXEMBOURG 2,34%
iShares Core EURO STOXX 50 UCI DE0005933956 GERMANY 1,93%
*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel *
SPGB 2,55 10/31/32 ES0000012K61 31.10.2032 1,84%
WALLOO 0 3/8 10/22/31 BE0002816974 22.10.2031 1,71%
REPHUN 1 3/4 06/05/35 XS$2181689659 05.06.2035 1,31%
BTPS 3 08/01/29 IT0005365165 01.08.2029 1,19%
ROMANI 2 04/14/33 XS2330503694 14.04.2033 1,16%
NETHER 2 07/15/24 NL0010733424 15.07.2024 1,08%
SLOVGB 1 7/8 03/09/37 SK4120012691 09.03.2037 0,99%
ROMANI 4 5/8 04/03/49 XS51968706876 03.04.2049 0,91%
BTPS 6,5 11/01/27 IT0001174611 01.11.2027 0,85%
CESSPO 0 1/2 09/13/28 ATO000A2STV4 13.09.2028 0,71%

*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.



