Mesacna sprava (k 31.1.2025)

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

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 477 675 450,82 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,073378 €
Depozitar fondu: Slovenska sporitelTia, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,400%
Modifikovana duracia portfdlia: 1,67
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 3,37%
od zaciatku roka: 3,37%
za poslednych 12 mesiacov: 19,05%
zaposledné 3 roky (p.a.): 6,57%
za poslednych 5 rokov (p.a.): 6,40%
od vytvorenia fondu (p.a.): 4,07%

Komentar investicného manazéra

Januar na financ¢nych trhoch je znamy tym, Ze investori nastavuju svoje
portfdlia na cely rok, a preto zvykne dochadzat k pomerne velkym
zmenam cien financnych aktiv. Vyrazné pohyby na trhoch priniesol aj
tohtoro¢ny januar, ked vSeobecne na trhoch previadala pozitivna
nalada. Hlavnymi témami v Uvode roka boli: nova colna politika USA,
zasadnutia centrdlnych bank, zaciatok firemnej vysledkovej sezény, ci
predstavenie nového Al modelu ¢inskeho startupu DeepSeek. Globalny
akciovy index MSCI World v januari vzrastol o 3,5 % v USD. Z pohladu
regidonov sa najviac darilo eurdpskym akciam, ktoré vlani vykonnostne
silno zaostali za tymi americkymi. Slabsie euro, ktoré podporuje export
a dalSie zniZenie klucovej urokovej sadby v Eurozéne pomohli
paneurdpskemu akciovému indexu Eurostoxx 50 v janudri k zisku 8,1
%. Rast o viac ako 9 % zaznamenal aj stredoeurdpsky akciovy CECE
index. Americky akciovy index S&P 500 zaznamenal minuly mesiac rast
len 02,8 % v USD, ked americka centralna banka ponechala sadzby bez
zmeny a spravy ohladom nového cinskeho Al modelu negativne dolahli
na akcie Nvidie s takmer 7 % vahou v indexe. Cinsky Al model totizto
vykazuje vysledky porovnatelné s aktudlne nasadenymi verziami
ChatGPT, Claude alebo Gemini, ale podla Ciianov bol vytrénovany za
aZz smiesny zlomok ceny v porovnani so zapadnou konkurenciou. Index
akcii rozvijajucich sa krajin (MSCI EM) v januari vzrastol o 1,7 % v USD,
ked pod tlakom ostavaju cinske akcie v obavach zo zavedenia ciel na
¢inske tovary zo strany USA.

Vynosy eurdpskych Statnych dlhopisov pokracovali v decembrovom
raste zhruba do polovice januara, ked sa tento vyrazny trend otocil.
Eurdpska (ECB) v januari sadzby o
Standardnych 25 bdazickych bodov. Inflacia sa v eurozéne mozZno

centrdlna banka znizila

-

@™

nevyvija Uplne podla predstdv, ale aj tak jasne prevéZil nazor, Ze jej
vyhlad je smerom dole, a to aj kvoli negativnym rizikdm pre
ekonomiku. Navyse oslabovanie eura pocas januara ustalo, ¢im stratil
na sile aj jeden z argumentov proti uvolfiovaniu politiky. Kompozitny
index eurdpskych statnych dlhopisov v januari poklesol 0 0,2 %. Vynos
10-ro¢ného nemeckého vladneho dlhopisu (Bundu) dalej mierne
vzrastol z Urovne 2,37 % na 2,46 % na konci januara. Rast cien
zaznamenali podnikové dlhopisy, ked' ich eurépsky kompozitny index
vzrastol v januari 0 0,4 %.

Z pohladu globalneho investora boli klucové hlavne udalosti na
druhom brehu Atlantiku. VIady sa v Spojenych Statoch ujal Donald
Trump a ostro sledovana je predovsetkym jeho colna politika. Ako prvé
uvalil vyssie cld na tovary z Mexika a Kanady. Americkd centrdlna
banka (Fed) tentoraz ponechala sadzby bez zmeny. NajbliZsie znizenie
sadzieb je v cendch az v juni. Domnievame sa, Zze Fed bude pokracovat
v cykle uvolfiovania, ale koneéna miera uvolfiovania by mohla byt o
nieCo vysSia, nez sa predtym ocakavalo. Vysledkovd sezéna za
posledny kvartal minulého roku sa so zasluhou bank rozbehla viac ako
dobre. Silné printy ma za sebou v podstate celd velka Sestka bank
vratane JPMorgan.

Cena dbchodkovej jednotky fondu minuly mesiac vzrastla a to najma z
dovodu rastu cien akcii v portféliu fondu. Podiel akciovej zlozky na
celkovom portféliu v januari mierne vzrastol z drovne 68,7 % na
69,0 % nasledkom trhovych pohybov. V priebehu mesiaca mierne
poklesla celkova durdcia portfélia z urovne okolo 1,72 roku na 1,67
roku na konci mesiaca.



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 9,71%
Xtrackers MSCI Emerging Market IEOOBTJRMP35 IRELAND 5,18%
iShares S&P 500 Index Fund/US US4642872000 UNITED STATES 5,07%
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 UNITED STATES 4,91%
db x-trackers S&P 500 UCITS ET LU0490618542 LUXEMBOURG 3,22%
Invesco S&P 500 UCITS ETF IEOOBRKWGL70 IRELAND 2,44%
Invesco EQQQ Nasdag-100 UCITS 1IE0032077012 IRELAND 2,19%
db x-trackers - DJ EURO STOXX LU0274211217 LUXEMBOURG 1,99%
Xtrackers Nikkei 225 UCITS ETF LU0839027447 LUXEMBOURG 1,91%
JPMorgan Funds - Europe Sustai LU1529809227 LUXEMBOURG 1,89%
**podiel na Cistej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel **
BGOSK 5 1/8 02/22/33 XS2589727168 22.2.2033 1,28%
LITHUN 3 7/8 06/14/33 X$2604821228 14.6.2033 1,24%
ROMANI 5 1/8 09/24/31 X52908644615 24.9.2031 1,20%
BTPS 3.1 08/28/26 1T0005607269 28.8.2026 0,99%
ROMANI 5,625 05/30/37 XS2829810923 30.5.2037 0,93%
REPHUN 1 3/4 06/05/35 X$2181689659 5.6.2035 0,85%
BTPS 5 09/01/40 IT0004532559 1.9.2040 0,84%
SPGB 3.55 10/31/33 ES0000012L78 31.10.2033 0,77%
ROMANI 2 04/14/33 XS$2330503694 14.4.2033 0,75%
SPGB 3.45 07/30/66 ESO0000128E2 30.7.2066 0,69%

**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.



