
Základné údaje

Dátum vytvorenia fondu: 22.3.2005

Čistá hodnota majetku (NAV):

Aktuálna hodnota dôchodkovej jednotky (NAUV): 0,048559 €

Depozitár fondu: Slovenská sporiteľňa, a.s.

Odplata za správu dôchodkového fondu:* 0,45%

Modifikovaná durácia portfólia: 2,19

* v % priemernej ročnej predbežnej čistej hodnoty majetku v dôchodkovom fonde za jeden kalendárny rok správy

Výkonnosť

Obdobie Výkonnosť fondu 

za 1 mesiac: 0,38%

od začiatku roka: 2,79%

za posledných 12 mesiacov: -7,28%

za posledné 3 roky (p.a.): 2,82%

za posledných 5 rokov (p.a.): 1,17%

od vytvorenia fondu (p.a.): 2,13%

Komentár investičného manažéra

Mesačná správa (k 31.3.2023)
Harmónia - Zmiešaný negarantovaný d. f. NN dôchodková správcovská spoločnosť, a.s.

86 017 940,59 €

Finančné trhy v marci najviac ovplyvnili udalosti v americkom
bankovom sektore a záchrana švajčiarskej banky Credit Suisse, ktorú
nakoniec prevzal za zlomok jej hodnoty jej rival – banka UBS.
Americká Silicon Valley Bank (SVB) je najväčšou bankou, ktorá
skrachovala od finančnej krízy v roku 2008, čo vyvolalo širšie obavy o
zdravie amerického bankového sektora. Turbulentný vývoj udalostí z
obdobia pred 15 rokmi sa však pravdepodobne nebude opakovať.
Prvotná reakcia rizikových aktív bola negatívna. Akciové trhy však
nateraz situáciu zvládli až prekvapujúco odolne, keď globálny akciový
index MSCI World v marci zaznamenal zisk 2,8 % v USD, a za celý
kvartál vzrástol o 7,1 %. V dôsledku posledných udalostí vzrástli
stávky na tohtoročný pokles úrokových sadzieb v USA, čo najviac
pomohlo americkému akciovému indexu S&P 500, ktorý v marci
posilnil o 3,7 % v USD, zatiaľ čo paneurópsky index Eurostoxx 50
spevnil v rovnakom období len o 2,0 %. Globálny index akcií na
rozvíjajúcich sa trhoch (MSCI EM) zaznamenal nárast o 2,7 % v USD.
Nedarilo sa stredoeurópskym akciám pri poklese CECE Indexu –
združujúceho akcie v našom regióne – o 6,4 % v EUR.

Dramatické udalosti okolo krachu 3 regionálnych amerických bánk
najviac ovplyvnili dlhopisové trhy, kde volatilita meraná tzv. MOVE
indexom kolísavosti výnosov dlhopisov presiahla minuloročné
maximá z októbra, a bola tak najvyššie od finančnej krízy v roku
2008. Dopyt po bezpečných aktívach v marci priniesol dlhopisom
výrazné zisky. Kompozitný index európskych vládnych dlhopisov v
marci zaznamenal nárast o 2,4 %. Ešte lepšie sa darilo obdobnému
americkému indexu pri zisku 2,9 %. Výnos 10-ročného nemeckého
vládneho dlhopisu dosiahol na konci marca 2,29 % oproti 2,65 % na
konci februára. Európsky index korporátnych dlhopisov s ratingom
v investičnom pásme vzrástol minulý mesiac o 1,0 %, keď v marci
u podnikových dlhopisov vzrástla ich riziková prémia voči
bezpečnejšim štátnym dlhopisom.

Kolaps SVB bol spôsobený veľmi špecifickou situáciou, v ktorej sa
banka nachádzala. SVB sa totiž špecializovala na bankové služby pre
venture kapitál, teda financovanie startupov, a investovala prevažne
do dlhopisov, ktorých hodnota sa však vzhľadom na rast úrokových
sadzieb v poslednej dobe znižovala. Bankový sektor ako taký
hodnotíme pozitívne. Kvalita zaistenia aktív je dnes výrazne lepšia
ako v roku 2008. V porovnaní s obdobím pred globálnou finančnou
krízou je dnes tiež väčšia transparentnosť jeho ocenenia. Očakávame
však, že podmienky na poskytovanie úverov sa budú sprísňovať, čo
v konečnom dôsledku povedie k spomaleniu hospodárskeho rastu vo
vyspelých ekonomikách USA a Európy.

Pre americkú centrálnu banku Fed bude tento rok cieľom udržať rast
dopytu pod potenciálom, aby sa obnovila rovnováha medzi ponukou
a dopytom a znížili inflačné tlaky. Obmedziť rast dopytu pomáhajú
prísnejšie úverové štandardy bánk spolu s prísnou menovou
politikou. Očakáva sa, že postupné sprísňovanie úverových
štandardov, bude mať na rast rovnaký dopad ako zvýšenie
úrokových sadzieb zhruba o 25 – 50 bázických bodov.

Fond v priebehu mesiaca zaznamenal mierne kladnú výkonnosť
predovšetkým z dôvodu rastu cien vybraných dlhopisov v portfóliu,
keď poklesli ich výnosy. Podiel akciovej zložky na celkovom portfóliu
v marci mierne poklesol z 35,0 % na 34,6 % na konci mesiaca.
Celková durácia portfólia zostala minulý mesiac na približne
nezmenenej úrovni okolo 2,2 roku.

Harmónia - Zmiešaný negarantovaný d. f.

NN dôchodková správcovská spoločnosť, a.s.



Vývoj majetku a dôchodkovej jednotky

Rozloženie investícií

51,40%

23,15%

16,14%
6,48%

2,84%

Rozloženie akciových investícií podľa 
regiónu

Severná Amerika Západná Európa

Stredná a Vých. Európa Ázia / Pacifik
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Tis. EUREUR

NAUV (ľavá os)

NAV (pravá os)

5,79%

54,47%

34,57%

5,17%

Triedy aktív

Peňažné investície
Dlhopisové investície
Akciové investície
Drahé kovy

33,93%

37,93%

24,05% 3,59%
0,51%

Rating emitentov dlhopisových 
investícií  

BBB- až BBB+ A-  až A+

AA- až AA+ AAA

Ostatné

15,98%

45,11%

29,36%

9,55%

Splatnosť dlhopisových investícií 

do 1 roka 1 - 5 rokov

5 - 10 rokov nad 10 rokov

12,19%

3,45%

1,12% 0,81%
0,09%

1,61%

5,04%
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Majetok vystavený menovému riziku v %



Najvýznamnejšie akciové investície

Meno akcie ISIN Sídlo emitenta Podiel *

db x-trackers S&P 500 UCITS ET LU0490618542 LUXEMBOURG 4,49%

Vanguard S&P 500 UCITS ETF IE00B3XXRP09 IRELAND 4,26%

iShares S&P 500 Index Fund/US US4642872000 UNITED STATES 4,07%

iShares Core EURO STOXX 50 UCI IE0008471009 IRELAND 2,40%

Xtrackers MSCI Europe ESG UCIT IE00BFMNHK08 IRELAND 2,26%

Xtrackers MSCI World Health Ca IE00BM67HK77 IRELAND 1,79%

AMUNDI INDEX MSCI EMERGING MAR LU1861138961 LUXEMBOURG 1,56%

Xtrackers MSCI WORLD ENERGY IE00BM67HM91 IRELAND 1,41%

Xtrackers MSCI Emerging Market IE00BTJRMP35 IRELAND 1,23%

Invesco S&P 500 UCITS ETF IE00BRKWGL70 IRELAND 1,08%

*Podiel na čistej hodnote majetku fondu

Najvýznamnejšie peňažné a dlhopisové investície

Názov / Emitent ISIN Splatnosť Podiel *

DEXGRP 1 1/4 11/26/24 XS1143093976 26.11.2024 4,74%

Lyxor Barclays Floating Rate E LU1829218319 3,75%

BGB 0.2 10/22/23 BE0000339482 22.10.2023 3,44%

BTPS 0 11/29/23 IT0005482309 29.11.2023 3,42%

BGOSK 5 1/8 02/22/33 XS2589727168 22.2.2033 3,19%

iShares Core Euro Corp Bond IE00B3F81R35 1,88%

NETHER 2 07/15/24 NL0010733424 15.7.2024 1,75%

TATSK 5.952 02/17/26 SK4000022505 17.2.2026 1,62%

FLEMSH 0.01 06/23/27 BE0002718998 23.6.2027 1,55%

DEXGRP 0.01  01/22/27 XS2107302148 22.1.2027 1,44%

*Podiel na čistej hodnote majetku fondu

Činnosť NN dôchodkovej správcovskej spoločnosti, a.s. je pod 
dohľadom Národnej banky Slovenska. S uzatvorením zmluvy o 
starobnom dôchodkovom sporení s dôchodkovou správcovskou 
spoločnosťou je spojené aj riziko a doterajší alebo propagovaný 
výnos dôchodkového fondu v jej správe nie je zárukou budúceho 
výnosu dôchodkového fondu. 

Finančné príspevky fondu sú investované v súlade so zákonom č. 
43/2004 o starobnom dôchodkovom sporení, investičnou stratégiou  
uvedenou v štatúte dôchodkového fondu, kľúčovými informáciami a 
rizikovým profilom tohto fondu.


