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VZOR
Hldsenie o najvyznamnejsich skutoénostiach dopinkového dichodkového fondu
Nizov doplnkového dbchodkového fondu Identifikaény kéd
[Stabilita viplatny d.d.f., STABILITA, d.d.s.. a.s. [2203070002 ]
Stav ku diiu
[31.12.2015 |

a) Informicie 0 najv§znamnejsich skuto&nostiach, ktoré ovplyvnili hospodérenie s majetkom v doplnkevom dichodkovom fonde
a informdcie o jeho ofakivanom v¥voji v nasledujicom obdobi

Medzi najdolezitejSic udalosti, ktoré hybali trhom bolo spustenie kvantitativneho uvol'dovania ECB (d'algi
stimul po dlhodobych dveroch komerénym bankdm, priamych ndkupoch cennych papierov kryté aktivami -
ABS a krytych dlhopisov - covered bonds), ktord by mala mesa¢ne nakdpit’ priblizne 60 mld, eurépskych
Stdtnych papierov, doplnené o firemné cenné papiere. ECB zaostdvala § objemom vykupovania o cca 10
mld. EUR mesacne. Rozhodnutie ECB, ktoré je zamerané na podporu stagnuijiicej eurdpskej ekonomiky a
odvritenie defldcie, poslalo vynosy v EUR na historické minimd a spoloéni eurdpska mena dosiahla
niekol'koroéné dno oproti americkému doldru,

USD okrem uvolnenej menovej politike ECB pomohlo aj zvysenie trokovych sadzieb americkym FEDom
zaloZzenom na zlepSujicom sa trhu préce s klesajicou mierou nezamestnanosti na 5.0 % v decembri 2015,
ozivujiicom stavebnom priemysle, raste trhu byvania a silnej spotrebitel'skej dovere pretavenou do rasticich
maloobchodnych trieb. Proti zvySovaniu tirokovych sadzieb stili stagnujtici priemysel z dovodu poklesu
cien ropy a silného USD, ale hlavne nizka inflacia. Na decembrovom zasadnuti ECB sa otakédvali dalSie
podporné kroky pre eurdpsku ekonomiku a rast inflicie. ECB predizila program QE o d'al&f polrok, bez
zvySenia mesaéného objemu vykupov. Nedoslo ani k d'alSiemu poklesu sadzieb hibSie do zdépomého
teritoria. Vysledkom bol vypredaj na akciovom trhu. USD rychlo stratil pddu pod nohami a z Grovne okolo
1,05 sa prepadlo k 1,09, FED naopak ukon¢il program kvantitativneho uvolfiovania a v decembri prvykrat
od krizy v 2008 zvysil hlavnd rirokovii sadzbu o 25 bps. na 0.5 %. ECB zaostévala s objemom vykupovania
o cca 10 mid,

Cina prechidza obdobim pomalSicho rastu, ktory sa snaZi podporit’ viadnymi stimulmi. Spomalenie stivisi s
prechodom od priemyselne orientovanej ekonomiky na spotrebitel'sky zamerané hospodirstvo, &o so sebou
nesie aj bolestivé kroky zatvirania prebytodnych kapacit a rastu nezamestnanosti. Prive ¢inske akcie
vykazovali najhorSie isla v dosledku prudkého vypredaja akciovych titulov, ktoré boli podia trhu prilis
nadhodnotené. Spomalenie &inskeho hospodérstva viedlo k vysokému prebytku zdsob priemyselnych kovov.
ktorych ceny sa prepadli na historické minima a dokonale podéiarkli prehlbujicu sa komoditni krizu.
Brazilia ako d'alSia z krajin BRICS viedla boj o znovuziskanie dovery medzindrodnych investorov kvoli
korupénému Skanddlu Petrobrasu a zhorSujticim sa ckonomickych ukazovatel'ov krajiny ( pokles HDP,
pricmyslu a maloobchodnych trzieb, rast nezamestnanosti a dvojciferny nérast inflicie). K tomu vietkému
sa pridala aj politickd kriza ohladne nedSvery prezidentke a jej vldde a schvalovanie rozpottu s viacerymi
Strukturdlnymi reformami s cielom vyviest' krajinu z recesie, ktory bol s men$imi dpravami odklepnuty
parlamentom.

Z hl'adiska rizika Eelil fond predovietkym systematickému (trhovému) riziku, za ktorym stdli politicko-
ekonomické (grécke vyjedndvanie s veritel'mi. nadvyroba a spomal’ovanie hospodérstva Ciny spojend s
masivaymi vypredajmi na svetovom akciovom trhu, Spekulicie o naasovani zvySovania irokovyeh sadzieb
americkym FEDom, oZivovanie hospodarstva EU d'al§imi stimulmi ECB. komoditng kriza v spojeni s
nizkymi cenami kovov ) a geopolitické vplyvy ( Istamsky Stdt, Rusko - Ukrajina ) a ktoré sposobili prudky
pokles zhodnotenia fondov ku koncu sledovaného obdobia. Specifické (individudlne) riziko emitentov
odrizajic redlne fundamenty emitentov sa prejavilo v podobe prudkého ndrastu rizikovych pririzok. ktoré
malo negativay vplyv na zhodnotenie fondov a bolo odrazom napiitej situdcie a negativneho sentimentu na
trhu.

V sledovanom obdobi dodlo k zniZeniu ratingu a zhorSeniu v¥hladu u firiem predovietkym z energetického
a komoditného sektora,

V sledovanom obdobi doslo k poklesu eurovej vynosovej krivky na krdtkom konci az o 21 bps.. dlhy koniec
viak stipol o takmer 19 bps. na 10 1. tenore. Rizikové prirdzky v sledovanom obdobi u viiéSiny emitentov
stipli. Vysledkom trhovych pohybov v roku 2015 bolo ziporné zhodnotenie fondu vo vyske 0,4422 %.



Pre nasledujice obdobie spolognost’ ofakdva pokracovanie neistého vyvoja na ekonomickej a geopolitickej
seéne so zvySenou volatilitou na trhoch vyplyvajiice z odakdvaného d'alSicho zvySenia americkych
irokovych sadzieb s dosahom na cely svet. predovietkym na krajiny rozvij (jajucih sa ekonomik a nepokoje
na blizkom vychode. Globdlny hospodadrsky rast by mal byt' s najvacSou pravdepodobnost'ou r‘ahany
americkou ckonomikou a podporeny kvantitativnym uvolfiovanim ECB, monetdrnymi stimuly vo vyspelych
Statoch (Bol) a zvySend viddnu podporu oéakdvame z Ciny, kiorej hospodirstyo zacalo spomalovar’. Rast
americkych drokovych sazieb, hoci v menSom poéte ako sa pdvodne otakdvalo a pokracovanie QE od ECB
by malo nad’alej udrZiavat' americky doldr na silngch trovniach,

b) Grafické zndzornenie v¥voja hodnoty doplnkovej 'dfchodkovej-mnoﬂq

Vyvoj HDDJ - AF

'b'b'b‘bfb‘b'b'b‘b‘b'b%hhhhhhb‘o%bbb
'\ \b‘\«\g\k’\ N‘ENGJ\’\\QK\'\\N\@N‘J\’\NQ\\\ \‘b‘\ '\1'\ '\ ‘\

L _—



FLPO 66 6UT 8T 5T

975t 0 001 T
0000001 60t 8T £T
[
1T
07 AISTUID BIUFPAN NLIMTP PO EY01 OUPUPAT Op SIUEAOPOLIID 1 STOTHd TOGat 301 1150 UDAADT 7 aiatdnd Juias)
&1 DUEAOPOUMO B0 aWILdaN | PHOYPZ (3 Wsid | Spo £G § ~ AIDALIP pUAURUL]
a1 ..En;ovozano lchm TOONEZ (] WSl | Spoge TIBALap AU
; v L} ¢
prenH e QG[B MPIS WOYSUI[Y A WOIPJS O Yoyyury __iﬁ._:Eﬁh OGA YoEyuRg 2020 HIAOPBIIA
L1 A AOIRIS 7] Op Asouwids noloway s ogaye atwperzod eu Juirds muoypz (2 wsyd | spo g " WORN pAUZ B ApEpiA
TUOAPZ (& Ui
91 1 'spo £€ § upod nin wouraonaal vu auesopoyqo #u preluday puoNez (4 wsid | spo g¢ § i ogzyad fonsyN
5] TSOU a0 ADPUG] GOAAIPOT UDAT[TISAS ATSI] FAO[AIPOL] WOONPZ (1 W10 [ SPO £6 § RIST] PADIIIPO
OUSIAITYA]0Y ADTYAIgNS
#1 woRrz (3 wsid [ 'Spo £ § 4 yakuapaan oye yakug suoxEz (p -wsid | spo ¢¢ 4§ zamzm_c.uﬁc usu_n__.n ElTE S
5333_._,. ] :&a&:a.
awn Eysdoang # aansuagojods aaarded puua v aopuoy yoLaopipod
£l yadysdoang aonye yasuzgarz auapad Kyanpuizod sonfogyds BuoNEZ (2 wsid | SPO €6 § YAAURI0AI0 K181] FAO[IPOY
<l AQIL BUONYZ (g “Wsid [ "Spo g€ §

A Ny woursemEas wout vy ogape aosided yofouss {zmg Hugeiyez

1 aonided AU YISUBADIOY NN BU IUTAOPOYIGO 1u 1l [vuoyez poq pan (¢ wsid | ‘Spo ¢¢ § nya oypuzeyad afonsgn

il POG AYRIp (B WSk | "spo g¢
3 PO &AId (0 Wwsid | Spo £6 §
8 BUDYEZ (q “Wsid | "Spo gg §
A DY WOURAGINED Wout wu ogape acsarded gokuuaa £zing ugpuemes
L Aosatdud Yo£UUII YOKURAOIGY Nij1) Bu AUVAOPOYqO T Melug|uoyrz poq an (¢ wsid | 5O g6 § Suapdud 3o poyig
) T WONTAD]NA WOUT 20 SBAOPOYIG0 10 0TH ] ]
LERRER [ < M1 HOUTACINGAL BU HURAGPOLXO BU MRt ]
[ AOIAIARd GIAULS 115103 YoRAGT 7
e a1
A N WourADNEAL woul wu ogaje aosaded yofuupd Szng Hugenge?
£ acuardid yagutas goguramoy ngn au Aueaopoyaqo tu arelug| euoyez pog nan (2 wsid | spo ¢ § Y
T NI WOHEAG]E WOUY B0 SIUEAGPOUSG0 T INTH ] PO AGIIP (0 st | 3P0 £6 §
1 T (OUTAQ[NBAl B0 SUBAOPOLG0 10 ST PO AAId (B st :
4 | P 3 4q n
% ASpUYj
R R TR Bl |
AOWLE) B [pod druaua| )
SITTIN0E
ngp _E AS
POy AuapyNuap| _ NPT OUPAONPOYIP GUIACNUIAOP AOZEN
ApuO) WOAMPOIOP woseyupdop A nypiafiu asms o Juasepy
/1 ruRng
011 CIINH) 9K1 AOZA

Ayoud psep pumso aid e neyd puapaan euoxez muauz oyawed epod ninavadn es nypalmu Ayp |
2Z600T/OYS I PAFRINAS ¥ § 72 o[



£911FT Ju6 e EOITFL [966 TEASTIS[ 11
FCCT ItLty TTr'9) VEEt viNvWwas| 01
TFLFR [BOE T 1FLFS 66t T GNV10d 90 ONBnaas] 6
6016t Lo o0T6'E o SYOLI0HING 53030 NIH| &
SOTROE  [LZL 8 8980 [LTL® 50 1AOS) 30Nved] L
T006'% ol 1 T006'© PO 1 SV vioHIN3 LLS33| 0
LO00% | L9y L A FINVNIS &L“
HIEOOT  [BEN C TE001  [BENC S31 130 NYNNENod INOtE| F
TSSIF [Nl | TRRTF G811 WOGON WD 38| ¢
TH6'E ST THIG'E 01 1 AN SOAS LNVBITIVD AdHvE| T
TOLLFL [RLCTO66 & LERRSE  [tii bt [DD0000T__[60€ 8¢ WONTAD| |
e (2 0% 1] 80 | o Il ] [ il ol T 01 G R [ G < T 3 z 1 q W
A AN SA %A .=G_¢.: sl @A 7H.M=?mﬂ£ A na s A YA HnesnAl @A | ana .w:: %A ina .E Al A macsna XA S0 751 A A _”“u> A EUERE T
1epod wlgo | pmpod . | walgo | pipod - f1pod walgo Prpod | wafgo | apod | walgo | paped | walqe | aypod | wolge | jaipod wiafqo frpond S japod walgo rT— g
osnsiatntil IETTTT TR P —" aAT0d Neld§ I DISZID | ISZADVad0H | 1dN 4o moulgy gy njods
ARG B[P S|

L

[CERIEETITER)
APUnj WoASHPOY0P weampuidop & mpalmw aaes o awaseiR

&7 Mg
L orrdwiaa |




006t WO T 000’y P01 1 m3_|..‘
9191°0L 798 61 9191'0L 086l :,u_ ]
£500° VEL I LO00°F FEL 1 6r9] ¢
I (T IR G606 € G
6016 T 01 1 G0i6E on 1 Isg] €
FTS <011 TG E SiTH] il T
IEOLIFE  [RLET'966 € |LEBE'SH It T 0000°001 60F 8T ONTAD| |
i 1T 0z 61 81 A} 9] ol ¥l | €l 1 11 (i [ ] £ 9 5 T § z 1 q i
%A IR S A 0 A N2 ‘s A - A et ..Eu_. & A N3 S A oA N3 S A A N3 s A %N DA BA N0 S A A ANRLTST A % A FUERETI ¥ A N2 sa
o ualqo pod | wafgo | @rpod LGH; [pod walgo | jaipod | walqo | papod | wafgo | jaipod | walge | qaped | walgo fpod walge | apod | wafqe 1pod twiafgo
WPRIGE AT POYOR = _ = 5 = 1 L TR L ] ]
oypaoxuIdop A¥APPIYO Aoiafiw Aup Aqpauiap upung nA© g Neld§ Id HSZ1 40 INSZ dD ¥ 21O “Id JadN ER BTG Aoy nois s
ESIPUY OIAOIORRIN VPOt daua )y
SHIT9'0F
nyp ny sns
_g SETEPD VATHHVLS "TPP Sumdin eupqis,
[EEREEETE

Sy mng
[ mlinniog ]

Ap0) wosoporep woayuidop & il aves 0 JuIsHiH

NPHO} DUPAOYPOIOP HEAOYUIOP ACZEN




QIIel [o66 © NI x...m_ ol |
prd | HLw TCHI Ly ol
GOIGE L0 | 60I6 T o7 1 Ll g
IvLFR 06t T Triv's it T Tl 4
o00%  [Ii o0+ VLT i
IR L0 01 68 ¢ ] e
[S9z80E |8 | S O L S
06T [Fo1 1 0T FOT T ._z‘ ¢
FOOOR  [I6CC FTBO R 60T i
E91TFI_ 066 € LESR'SR  TIEHD 00T 6in %0 WONTA)| |
— E— —— | | (| _ — | A E— | = | i YIS TSN 9]
FOLIFL (060 & LERRSE  TiEfT 0000001 608 Kt S PSURD| #
(44 1z (i 61 ] £l ] 5] vl £l ] 11 [ [ 5 7 9 5 v 3 T [ q v
6HA N3 60 A WA | maspa . LT I '.hau - %A N2 KT A A 2N A 3% A a3 sy A i A 3 STy A ®na FLER T %A N2 w0 A %A N3 A 4 A 9 %0 A
|mpod afgo 1pod | walgo Pipod ._....c_ﬁy.____ apod walyo [ipod g Pipod wiafgo japod walgo (e wafqo [t rafige [atpod wafyo [aipod walgo K -
LT ALY B - 2 |
oumorydon Cywpeptag| 109 S [ pstuap sugumy nAENR Netd$ 1 INSZ1 4 157 4 ¥ 440 1 LN 40Pl sy o
WINPT OPLEII0NT 1 [pod afatn] )
I
TP Y A
_ PPV LITIHYLS 0P Jumjos
DO AaE o] TP RACIPORITD OPACTHIT0P ADZFN
apuoy PO fupdop & myiafewr avms 0 awaspy
S 4 MUY

[rmanmea ]




[ . _ _ [ . FHIA AU G 0P ¢ o i
| | —— i " L 1 | UHIN AODCLNIL £ OF ') PO} B

t : f ETETIEY i
e | ap ¥ awipirzod e L

SUTHEIA ADNOD § P | POJ Oy |

IEam_h. E{O1 | O AR G

5=

e

s | op v ajumprrzod wf ¢
MZ) A Sumsounuouap 13

SR DTS G 0 POl g

i ] EOITFT_ 966 & . m [ Jomess Tuwm ] D0MT001__60F 8¢

I _ | p—— _ —— ! €R01TL [oh60z | ROrEE ebac | AUIRIA A0S Op ¢ PO| L
! ESIETT WIE ESICTT olce | SN AOK0T y 0P | POf O
= | . o [ . | ) I SFRUA R0, | O AUSOLERT 9 0L S|
| | ] I ] T g Aodmsai g op § pol
| SumEiA Aoseatl £ op | po| § |
T
]
L

EOLIPl 966 ¢ 91141 J.x&m

SUHITIA
20k | Op 1 Huiprrzod

| A AL

Ll a1 Sl Pl £l ! 11 ot o 8 L 9 [ ¥ £ < | ]

+
=

;a:.udu ) N3 WA A a3 s A & A M6 A A masA | %A madpa A N sa %A AnD S A A A IR A

_.___u.z_ oo woalga | prpod | walgo | jiped | wafge | opepod | walge | jawed | wiafgo | piped walgo | ppod | wolge | pped | wefge

£ ¢4 IT 0T 61

B AT K0 A %A D w0 A ¥ A
pipod | wefge | pped | wafge | jorpad
PIOY OUPACHPOYSOP

yacjudopn sonafeus Doy
prepeuod

I GAAOYOID TR EAOYITSOY | 19

OAEDE NS Tl INSZ1 4D IASZ dOV 440 W 14N 4 20UIQ Ay njods

Ry A

T Ly
YR Ny Aing

| M [ THIEEY

TIRE OIFADAPORP AT

D AOTEN

apuo) 1Poyep jugdop & nyjafeus asers o anspiy

§16 vumng



| ) ! = = B R ._._...-.wl_.@ﬂ,_..,@,mé. ol BL
= T | = — _ s
. " | E— B

LI | op B aupeiod vy @,

Adl v Sumaounrcouap | (9
WONTA)

PUTASUTY o8

Aogal g 85

T | u__sr_... A0 2..:2__ £

T 1 B za_m..s__snsn% 35
il = 1 : — A Aoy 9p 1 PO] by
= - B sl = SuIPIA | TOT | 0P A00UN § | g
_ [ i 1 = — _ JURTIA ADIVEIUI G OD £ PO[ 78 |

i i | | E—0 i i | IR ACIIRARG § Op | POf 1¢
— — = — == aump|
| | | s | op 1 peperzed o o
NI A Suraoupuosusp or

- - _ 7 : i WON i
. _ . . iAo Ir
- - - AOHOI ST P Gy
| | — | il - i = =1 1 & | aummia aodor s op 01 pof sy
- SONIEIA ACYOL (] 0P § O]t
- B —] FTIA A0 S 0P ¢ PO §F




S16 8] T LIt &% FF0 81 06z £RC 8Lt TSt RCL OF 1 01651 LZTLT 99z 20 F  Jiel eF
Pl Tl a I 0l 5 8 L 5 5 3 5 7 T
. : ods
fuarsed Suagpye 09 PEU [ SUTIBIA (9-1§ | JURIBIA (S-OF | HURILIA ST | Suwrnas op-0g [ sumipan sp-pe | umpas gg-o7 | aumpas sz-g1 fuag o . ok Hoawp
ﬁzwu._wﬁ_q_x.._ﬁwﬁ Ao meaagod
HOAVP . /AOIDISEIN
AR [ 04 : adsiad
spuniaqod munandsud ngosods wgpod WA BIPOd HOATP A INEIIGOD/ACHISEI 190, » .z?kﬁ..hﬂ“@ﬁ? . ; an“qﬁw 19304
HOATP AOPIIMGOd/AM{IIISEIN 1390 :
[ srozzrag
nyp Ny ARG
: SESPP VIIIAVIS TP

COOOLOEDT

PO AUREYLI P

|f] BuEns

orir (Nd) oja

7 G00T/ATS Y NEVIULA A 6 D YOIy

Hoawp Ao mmaaqod v aopuisen mpod foa s o apmsyyy

HOZA

__:Eo._ oc.u_:._x?._._u..ﬁ ﬁ.Eu.,.E__:_

Op AOZUN




