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VZOR
Hlasenie o najviznamnejSich skutoénostiach doplnkového dochodkového fondu

Nizov doplnkového dochodkového fondu Identifikacny kod

[Stabilita prispevkoyy d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s. [2203070001 |
Stav ku diu
[31.12.2015 |

a) Informécie o najvyznamnejsich skutoénostiach, ktoré ovplyvnili hospodirenie s majetkom v doplnkovom déchodkovom fonde
a informécie o jeho oéakivanom vyvoji v nasledujiicom obdobi

Medzi najddélezitejSie udalosti. ktoré hybali trhom bolo spustenie kvantitativiicho uvolaovania ECB (d'alsi
stimul po dlhodobych dveroch komerénym bankdm, priamych ndkupoch cennych papierov kryté aktivami —
ABS a kryt¥eh dlhopisov - covered bonds), ktord by mala mesa&ne nakipit” priblizne 60 mld. eurépskych
Statnych papierov, doplnené o firemné cenné papiere. Rozhodnutie ECB, ktoré je zamerané na podporu
stagnujiicej eurdpskej ekonomiky a odvritenie deflicie, poslalo vynosy v EUR na historické minimd a
spolo¢nd eurdpska mena dosiahla nickol'’koroéné dno oproti americkému doldru.

USD okrem uvol'nene) menovej politike ECB pomohlo aj zv¥Senie drokovych sadzieb americkym FEDom
zaloZzenom na zlepSujicom sa trhu prace s klesajicou mierou nezamestnanosti na 5.0 % v decembri 2015,
oZivujicom stavebnom priemysle, raste trhu byvania a silnej spotrebitel'skej dévere pretavenou do rasticich
maloobchodnych trzieb. Proti zvySovaniu tirokovych sadzieb stili stagnujiici priemysel z ddvodu poklesu
cien ropy a silného USD, ale hlavne nizka inflicia. Na decembrovom zasadnuti ECB sa ocakdvali dalSie
podpomné kroky pre eurdpsku ekonomiku a rast infldcie. ECB predizila program QE o d'aldi polrok, bez
zvySenia mesacného objemu vykupov. Nedoslo ani k d'alSiemu poklesu sadzieb hibSie do zdporného
teritéria. Vysledkom bol vypredaj na akciovom trhu. USD rychlo stratil podu pod nohami a z drovne okolo
1,05 sa prepadlo k 1,09. FED naopak ukongil program kvantitativneho uvol'fiovania a v decembri prvykriit
od krizy v 2008 zvy3il hlavni Grokovii sadzbu o 25 bps. na 0,5 %. ECB zaostivala s objemom vykupovania
occa 10 mld. EUR mesaéne:

Cina prechadza obdobim pomalSicho rastu, ktory sa snaZi podporit’ viddnymi stimulmi. Spomalenie stivisi s
prechodom od priemyselne orientovanej ekonomiky na spotrebitelsky zamerané hospodarstvo, ¢o so sehou
nesie aj bolestivé kroky zatvirania prebytoénych kapacit a rastu nezamestnanosti. Prave &inske akcie
vykazovali najhorSie Cisla v dosledku prudkého vypredaja akciovyeh tituloy, ktoré boli podla trhu prilis
nadhodnotené, Spomalenie ¢inskeho hospoddrstva viedlo K vysokému prebytku zdsob priemyselnych kovoy,
ktorych ceny sa prepadli na historické minimd a dokonale pod&iarkli prehlbujicu sa komoditmi krizu.
Brazilia ako d'aldia z krajin BRICS viedla boj o znovuziskanie ddvery medzindrodnych investorov kvoli
korupénému 3kanddlu Petrobrasu a zhorSujiicim sa ekonomickych ukazovatefov krajiny ( pokles HDP,
priemysiu a maloohchodnych trzieb, rast nezamestnanosti a dvojeiferny ndrast infldcie). K tomu vietkému
sa pridala aj politickd kriza ohl'adne nedovery prezidentke a jej vidde a schvalovanie rozpoétu s viacerymi
Strukturdlnymi reformami s ciel'om vyviest’ krajinu z recesie, ktory bol s men3imi dpravami odklepnuty
parlamentom.

Z hl'adiska rizika Celil fond predovsetkym systematickému (trhovému) riziku, za ktorym stili politicko-
ckonomické (grécke vyjedndvanie s veritel'mi, nadvyroba a spomalovanie hospodirstva Ciny spojeni s
masivaymi vypredajmi na svetovom akciovom trhu, Spekulicie o nadasovani zvySovania tirokovyeh sadzieb
americkym FEDom, okivovanie hospoddrstva EU dalsimi stimulmi ECB, komoditnd kriza v spojeni s
nizkymi cenami kovov ) a geopolitické vplyvy ( Islamsky stdt, Rusko - Ukrajina ) a ktoré spdsobili prudky
pokles zhodnotenia fondov ku koncu sledovaného obdobia. Specifické (individudlne) riziko emitentov
odrdZajic redlne fundamenty emitentov sa prejavilo v podobe prudkého narastu rizikovych prirdZok, ktoré
mialo negativny vplyv na zhodnotenie fondov a bolo odrazom napiitej situdcie a negativneho sentimentiu na
trhu.

V sledovanom obdobi doslo k zniZeniu ratingu a zhorSeniu vyhlladu u firiem predovietkym z energetického
a komoditného sektora.



V sledovanom obdobi dodlo k poklesu eurovej vinosovej krivky na kritkom konci az 0 21 bps., dihy koniec
viak stiipol o takmer 19 bps. na 10 r. tenore. Vynosovd krivka v doldroch mala opaény priebeh, kritky
koniec stipol a dihy koniee klesol o vyde 6 bps na 10 r. tenore. V prospech fondu hralo posilnenic cudzich
mien, v ktorom mal fond denominovany majetok, predovietkym amerického doldra, ktory v sledovanom
obdobi posilnil o vySe 10 %. Rizikové pririZky v sledovanom obdobi u vii¢Siny emitentov stépli.
Vysledkom trhovych pohybov v roku 2015 bolo zidporné zhodnotenie fondu vo vyike 4.4487 %.

Pre nasledujiice obdobie spoloénost” ofakdva pokratovanie neistého vyvoja na ekonomickej a geppolitickej
scéne so zvyienou volatilitou na trhoch vyplyvajiice z ocakdvaného d'alSicho zvySenia americkych
grokovych sadzieb s dosahom na cely svet, predovietkym na Krajiny rozvijajicih sa ekonomik a nepokoje
na blizkom vychode. Globélny hospodirsky rast by mal byt' s najviciou pravdepodobnost'ou ahany
americkou ekonomikou a podporeny kvantitativnym uvolfiovanim ECB, monetdrnymi stimuly vo vyspelych
Stdtoch (Bol) a zvySend viddnu podporu ofakdvame z Ciny, ktorej hospoddrstvo za¢alo spomalovar’. Rast
americkych drokovych sazieb. hoci v mensom poéte ako sa pévodne ocakdvalo a pokraéovanie QE od ECB
by malo nad'alej udrZiavat' americky doldr na silnych trovniach.
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