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Hl6senie o najvyznamneisich skutodnostiach Stabilita akciovf
d.d.f., STABILITA d.d.s., a.s.

Medzi najd6leZitej5ie udalosti, ktor6 hfbali trhom v sledovanom obdobi moZno zaradit:

prispevkovf

zhor5uj0ci sa sentiment v priemysle a sluZb5ch (PMl) v euroz6ne je odrazom pretrvdvania slab6ho
globdlneho a domdceho dopytu, protekcionizmu a pretrv6vaj0cich politicko-ekonomickfch dovodov (US-
CN, brexit). Hodnoty indexov v priemysle dokonca indikovali recesiu. Najhor5ia situdcia je v nemeckom
priemysle, ktonf deli probl6mom v automobilovom priemysle a trpi vysokou expoziciou na export pri
slabom dopyte a slabej podnikatel'skej d6vere,
miera infl6cie v krajin6ch euroz6ny sa st6le pohybuje pod infladnfm ciel'om ECB 2 o/o.lnflilciaje tahan6
energiami a porovnSvacou b1zou. Mzdov6 tlaky sri mierne. Dynamika podkladovej infl5cie
a konvergencia k infladn6mu ciel'u v5ak ostSva nad'alej slabd. V nevyiraznom raste pokraduj( dj vlirobn6
ceny,
pesimizmus investorov a podnikatelbv sa po dosiahnuti piitrodnlch minim ku koncu obdobia zniZil.
Zhor5enie ndlad sfviselo so zhor5enim rastu nemeckej a eur6pskej ekonomiky, obchodnfm napatim,
situ5c_iou v priemysle, zhor5enie sektorovfch fundamentov a slablim globdinym dopyiom. Ndladu
vylep5ovali nizke rirokov6 sadzby, v'ivoj v stavebnictve a maloobchode, nizka nezamestnanosf
a rast0ce mzdy a ku koncu obdobia aj uvol'nenie obchodndho konfliktu USA s Cinou a vfsledky volieb vo
Vel'kej Britdnii,
rast HDP euroz6ny v 3Q dosiahol 1,2 o/o rlr, Spotrebitel'sk6 vfdavky, vl5dne vfdavky a
podnikov6 investicie boli hlavnfmi fahffrmi ekonomiky, rast nadol fahal zahranidnf obchod. Ekonomika
bola podporovan6 solidnym stavom na trhu prrice, zatial'6o priemysel trpel obchodnou vojnou a slabfm
dopYtom. Cista ttoP d5vaj0 ECB do ruky argumenty pre pokradovanie podpornfch opafreni. v druhej
polovici polroka prist0pili viacer6 vl5dy, lokSlne centrSlne banky a medzin6rodne ihStitricie k revizii rastu
ekonomiky euroz6ny, pri6om progn6zy hovoria o najpomalsom raste od finandnej krizy,
ECB pristtipila v sledovanom obdobi k zmene depozitnej sadzby, ktoni zniZila o jednu desatinu na -0,5o/o,hlavnl refinandn6 sadzba ostala na 0,0 %. ECB odak6va, Ze s0dasn6 sadzby zostan0 na s06asnej
alebo niZ5ej lrovni do doby, kim infldrcia neza6ne konvergovaf k blizkosti infladneho ciel'a banky
s d6razom na rast jadrovej infl6cie,
ECB od novembra obnovila QE, n5kupy aktiv zadn0 od novembra v objeme 20 mld. EU. S06asne budtl
upraven6 niektor6 parametre TLTRO,
podla ECB je ekonomika euroz6ny slab5ia ako odak5vala a st6le potrebuje podporu centr6lnej banky
v podobe menovfch stimulov (novri s6riu [verov TLTRO lll so splatnosfou na dva roky) kv6li slab6mu
globdlnemu rastu, tlmenej infl5cii, protekcionizmu, geopolitickej neistote a nervozite z obchodnej vojny,
ktor5 nahlodSva podnikov6 investicie v euroz6ne. ECB zniZila progn6zy infl5cie aj rastu HDp euroz6riy
v tomto aj bud0com roku,
trhy na spr6vy ozniieni sadzieb zo strany ECB a Fed reagovali rapidnym poklesom eurovej vfnosovej
krivky, pri6om viacer6 eurov6 tenory skondili v z5pornom terit6riu,
hodnota akcii sa v tomto roku zvf5ila o vy5e 20 o/o, k 6omu prispela hlavne uvol'nen5 menov6 politika
centr5lnych b6nk a priaznivf vfvoj na politickej sc6ne v kl'0dovfch krajin6ch.
miera nezamestnanosti klesla v okt6bri na7,5 o/o,6i na najniZ5ia hodnota od roku 2008.

ukazovatel' aktivity v americkom priemysle dosiahol najniZ5iu hodnotu od roku 200g a priemyseln6
objedn6vky klesali. Spolodnosti 6elia neistote ohl'adne vfsledku obchodnej dohody a zavedenia tirif, 6o
sa negativne pren65a do investi6nej aktivity, podtu objedn6vok, vel'kosti produkcie a n6sledne do objemu
exportu,
pracovnf trh ost6va silnfm, miera nezamestnanosti klesla pod 50-ro6n6 minimum na 3,5 % a tempo
rastu priemernej hodinovej mzdy sa drZi nad 3 o/o, do je dobnf predpokladom pre pokradovanie tempa
spotrebitel'skfch vf davkov,
infladn6 tlaky boli tlmen6, spotrebitel'sk6 a jadrovd inflScia sa pohybovali cez 2 o/o tahan6 mzdami
a energiami,
Fed v sledovanom obdobl znii,il zilkladnf sadzbu celkovo trikrSt o 75 bps. do p6sma 1,5O % - 1,75 % .

Znilenie od6vodnila glob6lnym vfvojom a slabfm tempom rastu infldcie. Fed povaZuje americkti
ekonomiku a trh pr6ce nad'alej za silnf, ale do tuahy berie aj zhor5ujrici sa dom5ci podnit<atel'st<y
sentiment a pokles investicii, politick6 udalosti, neistota z obchodnej vojny a spomalbvanie celosvetovej
ekonomiky. Fed signalizoval ponechanie 0rokovfch sadzieb bez zmeny podas celeho roka 2026
a progn6za hovori len o 25 bps. zvi5eni v roku 2O21 . Svetov6 akcie reagovali rastom a zlep5il sa apetit
po rizikovich aktivach,
americk6 ekonomika v3Q vzrdstla medzirodne o2,1 o/o pri trhovom odhade 1,9 %. Pokles podnikovfch
investicii bol kompenzovanf pokraduj0cim rastom spotrebitel'skfch vfdavkoch a exportu. Za tepSim
vfsledkom sloji solidny vyikon s[kromnej spotreby a vl6dne n6kupy. Obmedzovanie investidnej akivity
srivisi so slab5im glob6lnym dopytu,
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rast spotrebitel'skej d6very ku koncu roka po predchridzaj0com poklese bol odrazom zlep5enia v oblasti
pr'tjmov a rastticich miezd, hoci spotrebitelia negativne vnimali eskalujricu obchodnu vojnu, pokles
infladnfch odakdvani a spomalbvanie dom6cej ekonomiky,
USA a e ina sa dohodli 1a podmienkach prvejiSzy obchodnej dohody. Sridasfou by malo byt aj zniZenie
sOdasnlich larif aZ o 50 % v hodnote 360 mld. USD a zru5enie ciel, klor6 mati byf zavedeie vishzng,
indexy dosahuj0 nov6 maxim6 pre zmiernenie napEitia medzi USA a einou,
rozdiel vo vfnosoch medzi 3-mesadnfmi a 10-ro6nfmi dlhopismi sa dostal do negativneho terit6ria
prvikr6t od roku 2007.

lndex aktivity v priemysle ku koncu roka prekrodil 50 bodovrl hranicu, vdaka n6znakom stabilizdcie
globSlnej ekonomiky, dohody medzi USA a dinou a uzdravovaniu dom6cej ekonomiky skz St5tnu
podporu. Priemyselnf sektor st6le z6pasi s defl6ciou, rast[cimi 0verovimi n6kladmi a klesajtlcou
k0pnou silou pre rast0ce ceny potravin,
lndex spotrebitel'skfch 9i9n po podiato6nom poklese na zadiatku roka znfchtil 21,9%na4,S %. Ceny
vfrobcov PPI sa prepadli do z5porn6ho terit6ria -1,4o/o. Rast spotrebiteiskej infldcie hnali nahor ceny
bravdov6ho mdsa. Defldcia v priemysle bola odrazom slab5ieho domSceho dopytu, obchodnej vojny i
poklesu cien komodit. Defldcia sp6sobuje slab( ziskovosf priemyselnfch podnik6v, ohrozuje s6nofnbst
spl5cat dlhy,
vfsledky zahrani6n6ho obchodu boli ovplyvnen6 pretrv6vajricim obchodnfm sporom s USA, slabim
externfm a dom6cim dopytom._Pokles importu poddiarkuje zhor5uj0cu sa situeciu dom6cej ekonomiky
v oblasti sily dopytu a slabntci CNY. Pokles exportu signalizuje slabosf glob6lneho dopytu,
ukazovatele novfch 0verov a agreg6tneho financovania napovedajf o pokradovani monet6rnych
stimulov centr6lnej banky a fi5k6lnych stimulov vl6dy s cielbm podpory a stabilizircie dom{ceho
hospod6rstva. Komerdn6. banky sti st6le vyzfvan6, aby podporovali dom6cu ekonomiku a hoci je
centr6lna banka opatrnej5ia v oblasti kreditnfch rizik, st6le je naklonen5 ku kreditnej expanzii,
Ytg99 , snahe podporit ekonomiku pristripila ku viacen/m reform5m a podpornlim opatreniam, zniZenie
DPH, podpora infra5trukt0rnych projektov, investicie do verejnich sluZieb. K podpore ekonomiky sa
pridala aj centr5lna banka, klordznilila referen6n0 Urokovri sadzbu na4,2%,
einskl ekonomika pokradovala v poklese. V 2Q dosiahol rast HDP 6 %, 6o je najslabsie tempo rastu od
roku 1990. PriemyselnS produkcia vzr6stla v medzirodnom porovnani len o 5,8 7o, nestabilitu a klesajrice
tempo rastu dosahuj0 aj maloobchodn6 trZby. Priame zahranidn6 investicie strlpli za prvfch g mesiicov
lfl I S,+ 70. D6vodom.poklesu je pretrvdvajrica obchodnd vojna a klesaj0cidom6ciaj zahranidnyi dopyt.
Udaje z ekonomiky podporuj[ argument pokradovania vl6dnych a monetSrnych stimulov.

lndia
o Centrdlna banka v sledovanom obdobi zniZila hlavn0 sadzbu o 110 bps. na 5,405 %. D6vodom zniZenia

bola pretrv5vaj[ca nizka infl6cia, ktor6 ku koncu roka znlchl'ovala a podpora dom5cej ekonomiky,o indick6 ekonomika^expandovala najpomal5im tempom za poslednfch Sest rokov, ked jej rast v 3e
dosiahol 4,5 %. Spomalenie rastu sp6sobil prepad priemyselnej produkcie, ktonf je najvddsi za
poslednfch osem rokov, spotrebitel'ske vlidavky, slabn0ci svetovyi dopyt, pokles- vfkonu
pol'nohospod6rstva a n5rast obchodn6ho napiitia. Na vfkon ekonomiky nepriaznivo vftyvato politict<o-
vojensk6 napditie na hranici s Pakistanom.

lndon6zia
o centr6lna banka zniZ]la 7-dfiov0 repo sadzbu o 100 bps. na 5,00 % sciel'om podporif dom6cu

ekonomiku a pripravif ju na hor5ie 6asy v zhor5ujricom sa glob6lnom prostredi,. rast domdcej ekonomiky v 3Q dosiahol 5,02 %, 6o je najpomal5ie tempo za posledn6 dva roky pre
pretrv6vaj[ce glob5lne spomalenie ekonomiky. Ekonomiku tahali spotrebitel'sk6 vlidavky a inveiticie,
zahranidnf obchod sa ocitol v taZkostiach pre rapidny pokles exportu aj importuo ratingov6 agentfra S&P zvi5ila [verov6 hodnotenie krajiny z BBB- na BBB a udelila stabilnf vfhlad.
D6vodom zvf5enia ratingu je silnf a stabilnf ekonomickf rast, dynamick6 politicke rozhodnutia i stbOitna
politick6 klima. lndon6zska ekonomika rastie rfchlej5ie ako jej porovnatel'ni konkurenti a dosahuje
relativne nizky vl5dny dlh a dodrZiava fiSk5lnu disciplinu,

Rusko
a

a

eite
a

rusk6 ekonomika st0pla za cel! minulf rok o 2,3 %, najviac od roku 2012,
Mog.qy! aj Fitch zvfSila Rusku rating vy5Sie do investidn6ho pdsma pre vEidsiu odolnost na extern6 Soky,
stabiliz6ciu cien ropy na a lep5i vfkon dom5cej ekonomiky v oblasti fiSkdtnej potitiky. Na podpoie
ekonomiky sa do znadnej miery podielala centr6lna banka, ktor6 celkovo Styrikr6izniZila 

-hlavnrl 
0rokov0

sadzbu a pomohla stimulovat spotrebitelsk6 vfdavky.

dom6ca mena sa prepadla vodi dol6ru a n6rodnyi index klesol dvojcifernfm tempom po protestoch
v krajine, ktor6 vyplfvajU zo soci6lnej nerovnosti obyvatel'stva. Vl5da v snahe zimeOiit nepokojom



prijala soci6lne opatrenia a navrhla zmenit tstavu. Po slovnej intervencii centr6lnej banky domica mena
posilnila a akcie st0pli,

Turecko
. tempo rastu spotrebitel'skfch cien v sledovanom obdobi spomalilo z vy5e 20 % na 10,6 %. Za poklesom

stojiporovn6vaciablza, stabilnd lira, pokles cien energii a slabyi dom6cidopyt,. Centr6lna banka zniZila hlavn0 0rokov0 sadzbu na 12 o/o z 24 %. Zniilenie sadzieb na podporu
ekonomiky umoZnila stabilnS lira a platobn6 bilancia beZn6ho (6tu pre stabf spotrebitels(yi dbpyt
a pokles importu.

o tureckd ekonomika sa vymanila z recesie, pod ktor0 sa podpisali diplomatick6 rozlrZky, geografick6
napditie, trhov6 turbulencie na trhu EM s nSslednfm prudkfm oslabenim tiry, 6o viedto li oOtivu
zahrani6n6ho kapit6lu a n5rastu zadlZenosti podnikov aj obyvatel'stva. Srikromn6 spotreba klesla
a prepadol sa aj priemysel a investicie. Najhor5ie m6 Turecko za sebou, HDP mierne rastie a rast[ci
export a prijmy z turizmu s[ hlavnlm motorom obnovy hospoddrstva. Priemyseln6 vfroba naznaduje, Ze
odvetvie smeruje k obnove aj vdaka stimulom centr5lnej banky,o ratingov6 agent0ra Fitch zlep5ila krajine vfhl'ad na stabilni z negativneho pri ponechani ratingu na
frovni BB-. Za zlep5enim vfhladu stoji progres v stabiliz6cii ekonomiky azniZeniu makroekonomicteno
rizika. Zlep5ila sa bilancia beZn6ho 06tu, strlpli devizov6 rezervy, eionomika rastie, infldcia vilrazne
poklesla a lira ostala stabilnou aj napriek maslvnemu zniZeniu hlavnej sadzby. K stabiliz6cii pomohli aj
zlep5enie glob5lnych finandnfch podmienok, reformy vl6dy, ukon6enie vojenikej ofenzivy vo6i kurdom
v Sfrii a odstrSnenie americkfch sankcii.

Rast cien akciovfch titulov v sledovanom obdobi mal vlirazne priaznivf dopad na hodnotu majetku vo fonde
a spofu s poklesom rizikovfch prir5Zok boli hlavnfmi zdrojmi rastu hodnoty majetku vo fondoch. ZlZenie
rizikovfch prirdZok dlhopisov sa prejavilo v kaZdom sektore, geografickej oblasti a kreditnom stupni emitenta,
najvfraznej5i pokles dosiahli dlhopisy poch6dzaj0ce z rozvojovfch krajin s niZ5im stupfiom ratingu. Fond
zaznamenal zniZenie rizikovfch prir5Zok, ktor6 sa prejavilo v podobe vyiznamn6ho prispevku k zhodnoteniu fondu
a zdrovei demon5truje priaznivri situ6ciu na trhu podporenrl vyhl6seniami centr6lnych b6nk. Za poklesom
trhov6ho a kreditn6ho rizika st6lo viacero faktorov:

. zhor5enie investorskfch, podnikatel'skfch a spotrebitelskfch nSlad v glob6lnom meradle,o eskal6cia obchodn6ho napatia US-CN, recipro6n6 uvalenie ciel, n6slednf progres a diastodn6
ukondenie obchodnej vojny,

r zniZenie odhadu rastu eur6pskej a svetovej ekonomiky,. pokles naptitia na trhu rozv'rjaj(cich sa krajin, zlepienie n6lady na trhu,o vl6dna stimul6cia dinskej ekonomiky kv6li riziku spomalenia ekonomiky,o zniZenie 0roko4ich sadzieb americkou centr6lnou bankou,o obnovenie kvantitativneho uvol'fiovania ECB aznilenie diskontnej sadzby,o dohoda o brexite.

V sledovanom obdobi do5lo k zmen6m ratingu / vfhladu u viacenich emitentov. Zmena ratingu srlvisela bud'
s redlnym pos0denim fundamentov spolodnosti (pos0denie zadlZenosti, vfvoj marZi, trZieb a iiskovosti, vlivoj
sektoru a makroprostredia, v ktorom spolodnost p6sobi, leverage) / 5t5tu (stav reforiem, stav verejnfcn Rnan6ii d
fi5k6lna konsolid6cia, odolnost ekonomiky vodi extern6mu prostrediu, prilev investicii, ) alebo bola vyvoland
geopolitickou situdciou resp. jednorazouimi skutodnostami (obchodnd vojna medzi USA a jej obchodnfmi
partnermi, ,,Brexit", strata kredibility centr6lnych b6nk v rozvijajricich sa krajin6ch, sankcie zdpadhfch krajin vo6i
Rusku, politicke a vojensk6 roztrZky na blizkom vlichode).

V sledovanom
kriviek:

a

t obdobi do5lo k poklesu eurovej aj dol5rovej vfnosovej krivky. Faktory, ktor6 ovplyvnili pohyb

spotrebitel'sk6 inflScia v euroz6ne aj v USA ost6va nad'alej tlmen6, nach5dzajuca sa pod infladnfm
cielbm ECB aj Fed,

o spomal'ovanie svetovej ekonomiky, ktor6 pravdepodobne vyvolS potrebu uvol'fiovania menovej
politiky v podobe zniZenie sadzieb alebo nov6ho kola eE,o obchodnd vojna, ktord zniZila objem zahranldn6ho obchodu,r zhor5ovaniepodnikatel'sk6hosentimentu,

. opatovn6 zavedenie QE vo vf5ke 20 mld. EUR messadne a zniZenie diskontnej sadzby ECB na -
0,5 0/o,

o zniZenie hlavnej 0rokovej sadzby o 75 bps. do p6sme 1 ,5 - 1 ,75 % americkou centr6lnou bankou.

V priebehu sledovan6ho obdobia podsttipil fond vfznamn6 trhov6 rizik6, ktor6 v porovnani s minulim rokom
opadli, hoci neust5le pretrvdvajri. S0 v5ak vytrvalo vyvaZovan6 stimula6nfmi a podpornfmi opatreniamizo strany
vlSd a centr6lnych bdnk. V priebehu minul6ho roka do5lo k poklesu eurovej vfnosovej fiivfy ilO 7 bps. do 60 bps.
adolSrovej vfnosovej krivky od 81 bps. do 96 bps.. Fond profitoval zpriazniiej sitlacii na akciovom a
dlhopisovom trhu. Vfraznyi n6rast cien akciovej TloZky, pokles rizikovich prir6Zok emitentov u dlhopisovej zloZky,
pohyb vfnosovej krivky smerom nadol, posilnenie dol6ra, kup6novf a dividendovf vfnos mali priainivi vptW ria



zhodnotenie fondu. Negativny prispevok dosiahli menov6 a 0rokov6 deriv6ty kv6li poklesu vfnosovfch kriviek
a posilneniu dol6ra. Trhov6 pohyby v prvom polroku 2019 znamenali pre fond kladn6 zhodnotenie vo vf5ke
13,1465 o/o.

Maxim6lna vf5ka odplaty, ktord m6Ze byf 0dtovan5 akciov6mu prispevkov6mu d.d.f. pri nadobridani podietovich
listov alebo cennfch papierov v zmysle $ 53b ods. I z6kona o DDS, predstavuje 2,O o/o p.a. z objemu realizovanej
investicie.

Vfvoj v sledovanom obdobi z pohl'adu zhodnotenia dopadol nad o6ak6vania. K priaznivej n6lade na trhu sa
naviac pridinili centr6lne banky, ktor6 svojou uvol'nenou politikou prispeli k dosiahnutiu novfch maxim na
akciovom trhu a poteSili investorov vzhladom na oslabujrice ekonomick6 fundamenty. Stimulmi na podporu rastu
ekonomiky ne5etrila ani Cina. K americkej centr5lnej banke a mnohfm infm centi6tnym bank6ni, kior6 zniZili
hlavn6 0rokov6 sadzby, sa v druhej polovici roka pridala aj ECB s opiitovnlm zavedenim QE vo vf5ke 20 mld.
EUR mesadne. Americk5 ekonomika dosiahla za sledovane obdobie mohutnf rast, v ostatnej dasti sveta,
predov5etkfm v Euroz6ne a Cine, bolo badat spomal'ovanie tempa rastu. Dobr0 n6ladu na za6iatku roka Siril
optimizmus z prebiehaj0cich rokovani v obchodnom spore medzi USA a Cinou. Rozhovory v5ak stroskotali,
vzr6stlo obchodn6 napatie vo svete a na trhoch zavl1dla neistota a strach zo spomalenia svetov6ho obchodu. Ku
koncu roka sa predsa len USA a eina dohodli na diastodnej obchodnej dohode, do trhom dodalo d'alsi rastovf
impulz. Od Fedu sa v tomto roku odak6va ponechanie sadzieb na rovnakej frovni, ECB bude udrZiavaf zdporn6
sadzby, podporn6 n6stroje a QE dovtedy, kym ned6jde k vfraznej5im a udrZatel'nfm cenovfm flakom blizke
infladn6mu cietu ECB.

Udalosti, ktor6 v nasleduj0com obdobi bud0 ovplyvhovat dianie na trhu a m6Zu byf prileZitostou ale rovnako
aj hrozbou:

o investorsk6, podnikatel'sk6 a spotrebitel'sk6 n5lady pravdepodobne dosiahli v minulom roku dno.
lndikStory v5ak aj napriek stabiliz5cii naznadujti pomalf rast a nemoZno vyhidit ani stagn5ciu,r implement6cia opatreni na odstrSnenie obchodnlich-prek6Zok dohodnut6 vo fAze 1 obchodnej
dohody a pokradovanie vyjedn6vania medzi USA a e inou - fipa 2, do mOZe trhu dodat impuli
a potiahnut akciov6 trhy e5te viac nahor. Existuje v5ak riziko nichleho vyprchania a sfstredenie
sa na fundament6lnu kondiciu svetovej ekonomiky,

r dastej5i vfskyt korekcii a bodnf efekt akcii. Nezamestnanost kles6, zlep5uje sa finandn6 situ6cia
spotrebitelbv, spomalenie resp. pokles kapit6lovfch investicii pokraduje v sfuislosti s neistotou
vo svetovom obchode,

o zniZenie odhadu rastu eur6pskej a svetovej ekonomiky. Progn6zy centr6lnych b6nk vyspellich
krajin hovoria o pomalom tempe rastu infliicie,

r geopolitick6 napiitie na blizkom ufchode,
o Brexit, nie je jasn5 konednS podoba dohody medzi EU a Vel'kou Brit6niou,. dlhopisovli trh m6 najlep5ie za sebou. Pokles vfnosovfch kriviek spolu s poklesom rizikovich

prir62ok viedol k raketov6mu rastu cien dlhopisov, z ktonfch mnoh6 dosahujri zdporn6 vfnosy.
Pohyb rizikovfch prir62ok bude zdrvisiet aktivity centr5lnych b6nk a re5lnych fundamentov,o rast akciov6ho trhu sa javi ako nafriknutli a drahf a ide na [kor dlhu. Spotrebitelia aj podniky s(
zadl2enej5ie ako v roku 2008. Pokial budti klti6ov6 centr6lne banky udrZiavaf uvol'nen0
monetSrnu politiku, akciovf trh bude citit podporu bez ohl'adu fundamenty v re5lnej ekonomike,. pokradovanie stimuladnfch opatreni Ciny zameran6 na udrZanie a podporu rastu HbP okolo 6 %,r udrZiavanie monet6rnych stimulov ECB bez jastrabich ndznakov,

. vypuknutiesmrtel'n6hokoronavirusu,

. odak6vanie tlmen6ho rastu spotrebitel'skej inflScie v euroz6ne aj v USA pod infladnfm ciel'om
ECB aj Fed.

G rafick6 zn6zornenie vf voja hod noty dopl nkovej dOchod kovej hod noty :

o,0420
0,0410
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Hliisenie o stave majetku v doplnkovom d6chodkovom fonde

Ndzov doplnkov6ho d6chodkov6ho fondu

Priloha d. 6

k opatreniu t..3/20f6

Dfo (HMF) 11-02

ldentifikadnf k6d

Erorlroo4l-l
Stav ku dilu

t1.,t2,20L9

Stabilita akciovi prispevkovf d.d.f., S

tlenenie podla trhov

Druh majetku e lenenie c. r. Hodnota v tis. eur

Podiel na majetku v

doplnkovom

ddchodkovom fonde v

a b 7 2

Akcie

prijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu 1 347,75 7,2t64

prijat6 na obchodovanie na inom regulovanom trhu 2 0,0000

prijat6 na obchodovanie na trhu k6tovanlich cennlich
papierov zahranidnej burzy cennrf'ch papierov alebo na inom
regulovanom trhu v nedlenskom 5t6te

3 0,0000

z novVch emisiicenn'ich papierov 4 0,0000

Dlhov6 cenn6 papiere

prijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu 5 5642,69 20,0843
prijat6 na obchodovanie na inom regulovanom trhu 6 0,0000
prijat6 na obchodovanie na trhu kdtovan\ich cenn'f'ch
papierov zahranitnej burzy cennich papierov alebo na inom
regulovanom trhu v nedlenskom Stdte

7 0,0000

z novr,Tch emisii cennVr 8 0.0000

Ndstroje peia:n6ho trhu

prijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu 9 0,0000
Prijat6 na obchodovanie na inom regulovanom trhu 10 0,0000
prijat6 na obchodovanie na trhu k6tovan\ich cennrl'ch
papierov zahraniEnej burzy cennrf'ch papierov alebo na inom
regulovanom trhu v nedlenskom Stiite

11 0,0000

nov'/ch emisii cennrf'ch papierov 72 0,0000

Podielov6 listy a cenn6 papiere

itandardnrich podielov'/'ch fondov a5 438s,6s 15,6100

-.u16pskych 5tandard nrich fondov 74 14490,88 51,5780

Specidlnych podielovrl'ch fondov 15 778,49 0,63s3
zahranidnrl'ch subjektov kolektivneho investovania 16 0,0000

nrl'ch subjektov kolektivneho investovania 77 0,0000

Prevoditel'n6 cenn6 papiere a ndstroje
pefia)n6ho trhu

leprijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu podl'a 5 53b
:ds.5 zdkona

18 0,0000

Vklady na beinry'ch 0dtoch a na

vkladovrich Lidtoch

tplatn6 na poiiadanie alebo s lehotou splatnosti
lo 12 mesiacov v bankdch so sidlom na 0zemi SR alebo
zahranidnrich bankdch so sidlom v dlenskom Stdte alebo
reflenskom Stiite

19 3047,53 70,8472

Finandn6 derivdty,ktortch podkladov'i m

ndstro.jom s[ prevoditel'n6 cenn6
papiere a n6stroje peria:n6ho trhu,
finantn6 indexy, rirokov6 miery,

v'/menn6 kurzy a meny

rbchodovan6 na regulovanom trhu z0 0,0000

rzatvdran6 mimo regulovan6ho trhu 11 0,0000

Finandn6 derivdty, ktorrich podkladovri rn
rbchodovan6 na regulovanom trhu 22 0,000c

aktivom s[ komodity alebo komoditn6
i ndexy

:bchodovan6 na komoditnej burze 23 0,000c
obchodovan6 na inom regulovanom komoditnom trhu so
sidlom v dlenskom Stdte

24 0,000c

Cenn6 papiere z novfch emisii
neprijat6 na obchodovanie do jedn6ho roka od ddtumu
vydania emisie

25 0,000c

lnri majetok 26 0,000c
Objem pohladdvok doplnkov6ho dOchodkov6ho fondu celkom 27 8,09 0,0288
Hodnota majetku v doplnkovom d6chodkovom fonde 2a 28095,08 100,000c
Objem zdvdzkov doplnkov6ho d6chodkov6ho fondu celkom 29 457,7 L,6272
eistii hodnota majetku v doplnkovom d6chodkovom fonde 30 27637,93 98,3728
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