POROCILO ZA 4.

CETRTLETJE 2025

KROVNI POKOJNINSKI SKLAD LEON 2

KRATEK
PREGLED

Globalni financni trgi so tudi v Cetrtem Cetrtletju leta 2025 beleZili rast, pri Cemer je vec delniSkih indeksov leto

ﬂﬂﬂﬁj zakljucilo blizu rekordnih ali vecletnih vrednosti. Prvi¢ po vec letih so delniski indeksi zunaj ZDA obcutno
presegli ameriski trg. Razloge za to lahko najdemo v SibkejSem ameriSkem dolarju, nizjih vrednotenijin na trgih
zunaj ZDA ter realokaciji kapitala vlagateliev stran od ameriSkih tehnoloskih delnic. Na sploSno je bila rast delnic
podprta z rastjo dobickov, umirjanjem inflacijskih pritiskov in pri¢akovanjem vilagateljev, da bodo centralne
banke na Celu z ameriSko centralno banko (FED) v letu 2026 nadaljevale z znizevanjem obrestnih mer.

@ AmeriSke delnice so v Cetrtem Cetrtletju beleZile rast kljub najdaljsi zaprtosti viade v zgodovini in naras¢ajocemu
Stevilu brezposelnih.

V Evropi je posebej izstopal financni sektor, ki je beleZil zelo dobre rezultate kot posledico nizjih obrestnih mer

g in poveCanega obsega kreditiranja. Makroekonomska slika evrskega obmodju ostaja mesana. Proizvodni
sektor je nadaljeval s kréenjem (Nemcija), medtem ko storitveni sektor ostaja zelo robusten. Inflacijski pritiski so
se umirili, kar je omogocilo ECB, da je decembra obrestno mero ohranila nespremenjeno.

Plemenite kovine, predvsem zlato in srebro, so belezile lepo rast. Tako je zlato v letu 2025 poraslo za vec kot
45 %, srebro pa za ve¢ kot 115 %, merjeno v evrin. Obe plemeniti kovini veljata za varen pristan v Casih
geopoliti€ne negotovosti in SibkejSega ameriSkega dolarja.
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GENERALI

DONOSI IZBRANIH SVETOVNIH DELNISKIH INDEKSOV
(CETRTO CETRTLETJE LETA 2025,V EUR)

IBOVESPA 6,8 %
FTSE 100 6,3 %
NIKKEI 5,9 %
FTSEMIB 5.2 %
Euro Stoxx 50 4,7 %
Dow Jones 3,8 %
MSCI ACWI 3,2 %
CAC40 32%
Nasdag 2,8 %

DAX 2,6 %

S&P500 2,5%

CSI300 1,8 %

-0,1 % SBITOP

I <4 % HANG SENG

ZAHTEVANE DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC

V zadnjem Cetrtletju leta 2025 smo beleZili divergenco med zahtevano donosnostjo jedmih in perifernih drzav
é% evroobmocdja. Evropska centralna banka je klju¢no obrestno mero ohranila nespremenjeno, obenem je dvignila

svoje napovedi gospodarske rasti in inflacije. Posledi¢no so se zahtevane donosnosti po krivulji povecale,
vendar najbolj na nemski dolg. Obenem so trgi budno spremljali tudi reformo pokojninskega sistema na
Nizozemskem, ki je povzroCil dodatni pritisk na zviSanje zahtevanih donosnosti na daljSem delu krivulje.

= AmeriSka centrala banka je v Cetrtletju dvakrat znizala kljuéno obrestno mero po 25 baziénih tock in zdaj znasa
~71l 35-375%.
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Q ZAHTEVANE DONOSNOSTI IZBRANIH 10-LETNIH DRZAVNIH OBVEZNIC

(konec Q4 2025 vs. konec Q3 2025, v %)
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Q NAGINI VLAGANJA SREDSTEV V POKOJNINSKIH PODSKLADIH

KPS Leon 2 pokojninski podskladi zivljenjskega cikla (Dinamicni, Preudarni, Zajamdceni) so ze 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 vedjim delezem srednje in manj tveganih
nalozb, tudi v podskladu Leon Dinamicni. Cilj je dolgoroc¢en, tveganju prilagojen donos in ne kratkoroCni
donosi.

Q CILJNA SESTAVA PORTFELJA NA DAN 31. 12. 2025

STRUKTURA

delnice*

ZAJAMGENI PODSKLAD
0,00 %

DINAMICNI PODSKLAD PREUDARNI PODSKLAD

55,68 %

obveznice** 39,24 % 98,84 %
instrumenti denarnega trga*** 5,08 % 1,16 %
* lastniski vrednostni papirji kot viSje tvegane nalozbe (vklju¢no z delniskimi ciljinimi skladi)
** dolzniski vrednostni papirji kot srednje tvegane nalozbe (vkljucno z obvezniskimi ciljinimi skladi)
*** instrumenti denarnega trga kot nizje tvegane nalozbe (vklju¢no s cilinimi skladi denarnega trga)
Q STRUKTURA PORTFELJEV POKOJNINSKIH SKLADOV NA DAN 31. 12. 2025
LEON
ZAJAMCENI
obveznice ali obvezniski
vzajemni skladi
LEON
delnice druzb, enote ali PREUDARNI

delnice delniskih skladov

55,69 % 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)

ek,

druga sredstva

Vir: lastni izraCuni Q

vkljuCuje nalozbe, ki jih ni mogoce razvrstiti in so manjSe od 1 %, terjatve in obveznosti
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Q DONOSNOSTI PODSKLADOV KPS LEON 2 NA DAN 31.12. 2025

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

LEON Dinamicni 4,43 % 4,43 % 28,95 % 43,77 % 73,01 %
LEON Preudarni 4,32 % 4,32 % 18,60 % 24,77 % 49,54 %
LEON Zajamceni 1,87 % 1,87 % 5,04 % -1,41 % 521 %

*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 jamditi za to¢nost
in popolnost objavljenih podatkov, zato ne prevzema nobene odgovornosti za morebitne posledice, ki bi

izhajale iz njihove uporabe.




