POROCILO ZA 3.
CETRTLETJE 2025

KRATEK
PREGLED
TRGOV

ucinek na trge v razvoju. Lepo rast so dosegali tudi podjetniske obveznice, kripto sredstva in surovine, zlasti

T Globalni finan&ni trgi so v tretiem Setrtletju leta 2025 beleZili mo&no rast. Sibkejsi ameriski dolar je imel pozitiven
Zlato in srebro, ki sta belezila rekordne vrednosti.

AmeriSke delnice so v tretjem Cetrtletju belezile mocno rast, saj sta indeksa S&P 500 in Nasdag Composite

@j dosegla rekordne vrednosti. Optimizem glede znizanja obrestnih mer s strani FED-a v septembru (s
pri¢akovanji, da bo do konca leta sledilo $e ve¢ znizanj), dobrih poslovnih rezultatov podietij in ponovnega
navdusenja nad umetno inteligenco je bil glavno gonilo rasti delniskih trgov v ZDA.

Ceprav zaskrblienost glede trgovinske politke ZDA ni bila tako izrazita kot na zadetku leta in je bil doseZen
napredek na ve¢ podrogjin, negotovost ostaja. Kljub mocni rasti visoka vrednotenja delnic, vztrajna inflacija in
nenehne geopoliticne napetosti Se naprej predstavijajo potencialne izzive za trge.

@

Evropske delnice so v tretjiem Cetrtletju leta 2025 belezile rast. Najvecjo rast sta dosegla financni in zdravstveni

Q sektor, medtem ko so telekomunikacije in komunikacijske storitve zaostajale. RazreSitev negotovosti glede
carin (za skoraj vse blago iz EU, ki vstopi v ZDA, je bila dogovorjena 15-odstotna osnovna carinska stopnja) in
jasnejsi znaki, da bo poveCanje nemskih fiskalnih izdatkov za infrastrukturo in obrambo koristilo predvsem
domacemu gospodarstvu evroobmocija, so prispevali k pozitivnim makroekonomskim obetom.

Med regionalnimi trgi izstopata Romunija in Slovenija, ki sta v tretiem Cetrtletju beleZili porast indeksa za kar

veC kot 10 %.
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POROCILO ZA 3. CETRTLETJE 2025
GENERALI

Q DONOSI IZBRANIH SVETOVNIH DELNISKIH INDEKSOV (3Q 2025,V EUR)

CSI 300 I 18,66 %
HANG SENG I 12,61 %
Nasdagq e 11,30%
SBITOP I 10,19 %
NIKKEI I 8,40 %
S &P 500 I 7,85 %
IBOVESPA 7,71 %
FTSE MIB R 7,37 %
MSCI ACWI I 734 %
Dow Jones I 5,28 %
FTSE 100 S 4,80 %
Euro Stoxx 50 I 4,28 %
CAC 40 I 3,00 %
DAX -012% |

ameriSkih drzavnih obveznic ob koncu Cetrtletja znizale (cene so porasle), medtem ko so se zahtevane

% V tretjem Cetrtletju so bili rezultati trgov drzavnih obveznic mesani, pri Cemer so se zahtevane donosnosti
donosnosti 10-letnih obveznic na evroobmocju v tem obdobju rahlo zviSale (cene so upadle).

AR

Znaki slabitve trga dela v ZDA v kombinaciji z razmeroma uravnoveseno inflacijo (kljub pri¢akovanjem cenovnih
pritiskov zaradi tarif) so privedli do tega, da je ameriSka centralna banka (FED) septembra znizala klju¢no
obrestno mero za 25 bazi¢nih tock (na 4,0-4,25 %).

Qf']ll

Francoske drzavne obveznice so bile Se posebej na udaru zaradi politicne krize v Franciji. Sebastien Lecornu
je zamenjal predsednika viade Bayrouja, potem ko je slednji izgubil glasovanje o zaupnici viadi, katerega cilj je
bil pridobiti podporo za vladni program zmanjSevanja primanikljaja. Bonitetna agencija Fitch je znizala bonitetno
oceno Francije z AA- na A+ zaradi politiCne razdrobljenosti in Sibkih fiskalnih rezultatov.
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ESRIIY POROCILO ZA 3. GETRTLETJE 2025
GENERALI

Q ZAHTEVANE DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC
(konec 3Q 2025 vs. konec 2Q 2025 v %)

415 470 353 338 3,53 3,26 3,06 3,11 2,87 2,71 1,86 1,64 0,18
423 449 3,48 329 328 324 3,04 3,05 2,81 2,61 1,65 1,43 0,41
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PN Predsednica Evropske centralne banke (ECB) Christine Lagarde je potrdila, da se je precejSnje povecanije
M0 —| inflaciie med letoma 2022 in 2024 umirilo in da so tveganja inflacije trenutno uravnotezena. Inflacija je bila

avgusta skladno s ciliem ECB v viSini 2 %, vendar se priCakuje, da bo septembrska inflacija nekoliko pre-
segla ta cilj. Kljub trgovinskim tarifam, ki so jih uvedle ZDA, je Lagarde opozorila, da se je evroobmodje
odzvalo bolje od pri¢akovanj, saj so bili vplivi na rast omejeni in zmerni, inflacijski pritiski pa niso bili veliki.
Tako je ECB v tretjiem Cetrtletju pustila obrestno mero nespremenjeno pri 2 %.



POROCILO ZA 3. CETRTLETJE 2025

Q NAGINI VLAGANJA SREDSTEV V POKOJNINSKIH PODSKLADIH

KPS Leon 2 pokojninski podskladi ziviienjskega cikla (Dinami¢ni, Preudarni, Zajamc&eni) so Zze po svoji
naravi usmerjeni v dolgorocno strategijo tveganju prilagojenih donosov. To pomeni, da pri upravijanju
zasledujemo cilia donosnosti in manjsih nihanj premozenja viagatelja. Ravno s tem namenom so ciline
strukture pokojninskih podskladov KPS Leon 2 zasnovane z vecdjim delezem srednje in manj tveganih
nalozb, tudi v podskladu Leon Dinamicni. Cilj je dolgorocen, tveganju prilagojen donos in ne kratkoroCni
donosi.

Q CILJNA SESTAVA PORTFELJA NA DAN 30. 9. 2025

STRUKTURA
delnice*

ZAJAMGENI PODSKLAD
0,00 %

DINAMICNI PODSKLAD PREUDARNI PODSKLAD

54,51 %

obveznice** 36,76 % 98,04 %
instrumenti denarnega trga** 8,73 % 1,96 %
* lastniski vrednostni papirji kot viSje tvegane nalozbe (vklju¢no z delniskimi cilinimi skladi)
** dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane nalozbe (vkljuéno z obvezniskimi cilinimi skladi)
*** instrumenti denarnega trga kot nizje tvegane nalozbe (vklju¢no s cilinimi skladi denarnega trga)
Q STRUKTURA PORTFELJEV POKOJNINSKIH SKLADOV NA DAN 30. 9. 2025
LEON
ZAJAMCENI
obveznice ali obvezniski
vzajemni skladi
LEON
delnice druzb, enote ali PREUDARNI

delnice delniskih skladov

54,51 % delnice druzb, enote ali

druga sredstva delnice delniskih skladov

denar in depoziti

denar in depoziti

druga sredstva

LEON
DINAMICNI

obveznice ali obvezniski
vzajemni skladi

delnice druzb, enote ali

93,69 % . o
delnice delniskih skladov

obveznice ali obvezniski

vzajemni skladi delnice druzb, enote ali

. - delnice delniskih skladov
denar in depoziti

druga sredstva obveznice ali obvezniski

vzajemni skladi

* lastnidki vrednostni papirji kot visje tvegane nalozbe (vkljudno z delnigkimi cilinimi skladi) denar in depoziti
** dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane nalozbe (vklju¢no z obvezniskimi cilinimi skladi)

ok

instrumenti denarnega trga kot nizje tvegane nalozbe (vklju€no s cilinimi skladi denarnega trga)

ke

druga sredstva

Vir: lastni izraCuni Q

vkljucuje naloZbe, ki jih ni mogoce razvrstiti in so manjSe od 1 %, terjatve in obveznosti




ESRlemun)Y POROCILO ZA 3. GETRTLETJE 2025
GENERALI

Q DONOSNOSTI PODSKLADOV KPS LEON 2 NA DAN 30. 9. 2025

Podsklad Tekoce leto 12-mesecna 24-mesecna 60-mesecna 0d ustanovitve*

LEON Dinamicni 1,93% 9,62% 32,75% 49,77% 68,87%
LEON Preudarni 2,19% 6,19% 20,90% 27,86% 46,49%
LEON Zajamceni 1,69% 1,88% 7,74% -0,17% 4,93%

*Od ustanovitve 1. 1. 2016

Q RAZKRITJA

Vsi podatki, uporabljeni v tem dokumentu, temeljijo na javnih podatkih, pridobljenih iz tiskanih medijev,
letnih in medletnih porocil, elektronskin medijev in podobnih virov, za katere Generali d. d. kot upravijavec
podskladov KPS Leon 2 meni, da so verodostojni na dan objave, kljub temu pa ne more jamciti za toCnost
in popolnost objavljenih podatkov, zato ne prevzema nobene odgovornosti za morebitne posledice, ki bi

izhajale iz njihove uporabe.




