Mesacna sprava (k 31.8.2016)

Harmonia - ZmieSany negarantovany d. f. NN dochodkova spravcovska spolocnost, a.s.

Zakladné udaje

Datum vytvorenia fondu: 22.3.2005
Cista hodnota majetku (NAV): 25595 190,39€
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky (NAUV): 0,043414 €
Depozitar fondu: Vseobecna Uverova banka, a.s.
Odplata za spravu déchodkového fondu:* 0,30%
Modifikovana duracia portfélia: 4,50
* v % priemernej ro¢nej predbeznej Cistej hodnoty majetku v déchodkovom fonde za jeden kalendarny rok spravy

Vykonnost’

Obdobie Vykonnost fondu
za 1 mesiac: 0,56%
od zadiatku roka: 4,90%
za poslednych 12 mesiacov: 5,92%

Komentar investicného manazéra

Pri prazdninovej nizsej aktivite na trhoch a absencii vyznamnych
sprdv zavladol v auguste na finan¢nych trhoch relativny poko;j.
Ustrednou témou bola predovietkym politika americkej centrélnej
banky Fed, ku ktorej prispievali komentare centralnych bankarov,
ale aj prichadzajuce nové makrodata. Akcie v globdlnom meradle v
auguste nepatrne vzrastli, ked  akciovy index MSCI World vzrastol
0 0,1% v USD. Relativne lepS3ie sa darilo akcidm na rozvijajucich sa
trhoch (tzv. ,emerging markets”), ale len v prvej polovici mesiaca.
Index MSCI EM, kopirujuci vykonnost akcii firiem v rozvijajicich sa
krajinach, v dolarovom vyjadreni posilnil o 1,3 %. Akcie

v stredoeurdpskom regione merané indexom CECE vzrastlio 2,2 %
v EUR. Na vyspelych trhov si zisky pripisali hlavne akciové indexy,
ktoré v predoslych mesiacoch vykonnostne zaostavali. Japonsky
Nikkei 225 vzrastol 0 1,6 %, zapadoeurdpsky Euro Stoxx 50 0 1,9 %,
zatial' ¢o americky index S&P 500 len 0 0,3 %. Dlhopisy bez vacsieho
impulzu viac menej presfapovali na mieste s vynimkou Statnych
dlhopisov pobaltskych krajin a regidnu CEE, ktorych vynosy dalej
klesali, respektive rastli ich ceny. Najvacsie zisky zaznamenali
rumunské a polské statne dlhopisy.

Pozornost investorov sa sustredila hlavne na politiku Fedu.
Komentdre zastupcov Fedu v priebehu mesiaca boli ladené
prevazne smerom k skorému zvySovaniu sadzieb. Podla Jamesa
Bullarda by mali sadzby vzrast v tomto roku, ale vyhlad sadzieb
zostava nizky. Dennis Lockhart si dokonca dokaze v tomto roku
predstavit zvysenie sadzieb dvakrat. Celkovo tak bankari
naznacovali, Ze trh podceriuje moznost rastu sadzieb este v tomto
roku a v hre preto stale zostdva moznost zvysit sadzby uz

v septembri. Neistota ohladne dalSieho nastavenia politiky Fedu tak
v druhej polovici augusta ubrala na vykonnosti americkych akcii a

akcii na rozvijajucich sa trhoch. Na trhy malo v auguste vplyv aj
rozhodnutie Bank of England, ktora priniesla razantnejsiu akciu ako
sa Cakalo. Banka nielen zniZila sadzby, ale tieZz obnovila nakupy
statnych dlhopisov, pridala nakupy firemnych dlhopisov a ponukla
dalsie zdroje bankam.

Augustové makroekonomické data zo zdmoria hovorili skor

v prospech neskorsSieho rastu sadzieb, pretoze boli celkovo horsie

v porovnani s o¢akavaniami. Utlmom sklamali napriklad
maloobchodné trzby, pokles produktivity prace alebo slabsie
Statistiky o americkej inflacii. V Eurdpe pokracovali vcelku slusné
data, ktoré dalej potvrdili odolnost regiénu voci Soku z ,Brexitu”, o
sa zaroven podpisalo pod solidnu vykonnost eurépskych akciovych
trhov. Trend zlepSujucich sa dat pokracoval aj na rozvijajucich sa
trhoch, a to napriek stéle slabym cislam z ¢inskej ekonomiky.

Celkovo lepsie skoncila aj firemna vysledkova sezéna za druhy
kvartal. Postupne sa naprie¢ trhmi zlepSuju aj odhady na buduce
zisky firiem. V. mnohych regiénoch sa sice eSte pocita s poklesom
ziskov v najblizsich 12 mesiacoch, odhady su uz vSak vyrazne menej
pesimistické.

Fond v priebehu mesiaca zaznamenal kladnud vykonnost z dévodu
rastu cien dlhopisov v portféliu (poklesu ich vynosov), ako aj rastu
akciovej zlozky portfélia. Podiel akciovych investicii sme vo fonde
v priebehu mesiaca mierne zvysili z 31,8 % na uroven 33,3 %.

V dlhopisovej Easti portfélia sme mierne predfZili durdciu fondu

z predchadzajucej drovne 4,4 roku na Uroven 4,5 roku.



Vyvoj majetku a dochodkovej jednotky
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NajvyznamnejSie akciové investicie

Meno akcie ISIN Sidlo emitenta Podiel *
Ishares S&P 500 Index Fund US4642872000 USA 5,26%
DB X-TRACKERS SMI LU0274211217 Luxembursko 5,13%
SPDR TRUST SERIES 1 US78462F1030 USA 4,15%
Vanguard S&P 500 UCITS ETF IEOOB3XXRP09 irsko 4,13%
ELECTRICA SA GDR US83367Y2072 Rumunsko 2,55%
ISHARES MSCI EMERGING MKTS US4642872349 USA 1,92%
KOMERCNI BANKA C€Z0008019106 Ceska republika 1,52%
ERSTE GROUP BANK_ EUR AT0000652011 Rakusko 1,43%
MONETA MONEY BANK AS CZ0008040318 Ceska republika 1,23%
VIG AG AT0000908504 Rakusko 0,77%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

NajvyznamnejSie penazné a dlhopisové investicie

Nazov / Emitent ISIN Splatnost Podiel *
BGOSK 1,75 05/06/26 XS1403619411 06.05.2026 5,38%
SLOVGB 1,375 01/21/27 SK4120010430 21.01.2027 4,37%
SLOVGB 0 11/13/23 SK4120011636 13.11.2023 3,93%
SLOVGB3,625 01/29 SK4120009762 16.01.2029 3,42%
IRISH 5.4 03/13/25 IEO0B4TVOD44 13.03.2025 2,95%
Deutschland Rep. 3.5/19 DE0001135382 04.07.2019 2,64%
LITHUN 6 1/8 03/09/21 XS0602546136 09.03.2021 2,54%
POLAND 3,375 09/24 XS0841073793 09.07.2024 2,43%
ISHARES EURO CORP BND LC 1E0032523478 2,27%
SLOVGB4.35 10/25 SK4120007543 14.10.2025 2,24%

*Podiel na Cistej hodnote majetku fondu

Cinnost NN dochodkovej spravcovskej spolo¢nosti, a.s. je pod investované v sulade so zakonom €. 43/2004 o starobnom
dohladom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy o dochodkovom sporeni, Statitom déchodkového fondu, investicnou
starobnom déchodkovom sporeni s dochodkovou spravcovskou stratégiou v informacnom prospekte a rizikovym profilom tohto
spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi alebo propagovany fondu.

vynos dochodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budiceho
vynosu dochodkového fondu. Finanéné prispevky fondu su



