Mesacna sprava (k 30.9.2015)

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

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 73 007 385,60€
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,041352 €
Depozitar fondu: Vseobecna Uverova banka, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,30%
Modifikovana duracia portfélia: 3,60
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: -1,58%
od zaciatku roka: -0,07%
za poslednych 12 mesiacov: 1,36%

Komentar investicného manazéra

Situacia na financnych trhoch sa v predchadzajicom mesiaci dalej
zhorsila a september tak ukoncil najhorsi Stvrtrok pre globalne trhy
od roku 2011. Investori toho za posledny mesiac zazili dost. Od
eskalacie obdav z dopadu spomalenia rozvijajucich sa trhov
(,Emerging Markets”), cez rozhodnutie americkej centralnej banky
(Fedu) odlozit zvysenie Urokovych sadzieb, az po $okujicu emisnu
kauzu Volkswagenu. Suhra vyssie uvedenych udalosti priniesla
nemalé straty hlavnym akciovym indexom, predovsetkym

v zdpadnej Eurdpe (Eurostoxx 50; -5,1 %) CiJaponsku (Nikkei 225; -
7,3 %). Miernejsi pokles nastal na americkych akciach (S&P 500; -2,5
%) a trhoch rozvijajucich sa ekonomik (MSCI EM; -3,3 % v USD).
Naopak, prostredie zvySenej neistoty prialo bezpecnejsim aktivam -
dlhopisom. Vynosy na statnych dlhopisoch klesali (rastli ich ceny),
hlavne na dlhom konci vynosovej krivky. Vynos nemeckého 10-
ro¢ného statneho dlhopisu poklesol za mesiac o 21 bazickych bodov
a mesiac uzatvoril s vynosom pod 0,6 % p.a. Vynosy slovenskych
statnych dlhopisov tento trend nasledovali a taktieZ klesali.

Cina a Azia opat hybali hlavnymi trhmi, ale ich vplyv zoslabol

a pozornost sa postupne presunula k americkej menovej politike.
Samotny pohyb ¢inskych akcii nemal v septembri na hlavné trhy taky
dopad. Po poklese v ivode mesiaca sa Cinsky trh stabilizoval.

Hlavnou témou septembra bola americkd menova politika. V hre
bolo prvé zvysenie Urokovych sadzieb Fedu po rokoch stability na

nule. Vysledok bol taky, Ze Fed urokové sadzby nezvysil. Dovodom
st obavy centrélnej banky z dopadu posledného vyvoja na
finanénych trhoch a silného dolaru na rast americkej ekonomiky.
Prave silnejsi dolar a lacnejsie akcie utahuji menové podmienky
aj bez zasahu Fedu. Tieto obavy vyvolali negativnu reakciu na
hlavnych akciovych trhoch. Z regionalneho pohladu sa najviac
prepadli akcie v zapadnej Eurdpe a Japonsku.

Prostredie pokracujucej neistoty, uvolnenej menovej politiky
centralnych bank, nizkeho rastu a deflacnych tlakov prialo
dlhopisovym trhom. Vynosy na statnych dlhopisoch klesali,
respektive rastli ich ceny. Najviac sa darilo dlhopisom na periférii
eurozony (EMU), ktorych vynosy su obecne vyssie oproti jadru EMU.
Tento vyvoj, relativneho utahovania vynosov na periférii vs jadro
eurozony, naznacuje navrat investorov k rezimu hladania vynosov

v prostredi nizkych urokovych sadzieb (tzv. ,search for yield”).

V priebehu mesiaca sme mierne znizili podiel akciovych investicii
prostrednictvom predaja Casti stredoeurdpskych akcii. V akciovej
Casti doslo k navySeniu expozicie so zameranim na USA a zapadnu
Eurdpu, naopak, znizili sme podiel stredoeurdpskych akcii. Na
dlhopisovej ¢asti portfélia nedoslo k vyraznejsSim zmenam. Prepad
na akciovych trhoch sa premietol do poklesu ceny dochodkovej
jednotky.



Vyvoj majetku a dochodkovej jednotky
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Rating emitenta dlhopisovej casti
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NajvyznamnejSie akciové investicie

Meno akcie ISIN Sidlo emitenta Podiel *
Vanguard S&P 500 UCITS ETF IEOOB3XXRP09 irsko 8,29%
Ishares S&P 500 Index Fund US4642872000 USA 8,27%
SPDR TRUST SERIES 1 US78462F1030 USA 7,84%
UBS-ETF DJ EURO STOXX 50 A LU0136234068 Luxembursko 4,06%
Lyxor ETF Eastern Europe FR0010204073 Francuzsko 3,10%
DB X-TRACKERS SMI LU0274211217 Luxembursko 2,49%
ELECTRICA SA GDR US83367Y2072 Rumunsko 2,28%
ISHARES DJ EURO STOXX 50 IE0008471009 irsko 1,72%
PKO BANK POLSKI PLPKO0000016 Polsko 1,61%
ISHARES MSCI EMERGING MKTS US4642872349 USA 1,21%
*Podiel na ¢istej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel *
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND SK4120009762 16.1.2029 9,48%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND DE0001102374 15.2.2025 5,48%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 5k4120010430 21.1.2027 3,99%
REPUBLIC OF POLAND XS0841073793 9.7.2024 3,64%
REPUBLIC OF LITHUANIA XS1130139667 29.10.2026 2,11%
BELGIUM KINGDOM BE0000291972 28.3.2028 2,09%
ROMANIA XS$1129788524 28.10.2024 2,00%
REPUBLIC OF LATVIA X51063399536 30.4.2024 1,73%
IRISH TSY 2.4% 2030 IEO0BJ38CR43 15.5.2030 1,50%
NET4GAS SRO XS1090449627 28.7.2026 1,42%
*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



