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Medzi najdOleZitejiie udalosti, ktore hlibalitrhom v sledovanom obdobi moZno zaradit:

zhor5ujtici sa sentiment v priemysle a sluZbach (PMl) v eurozone je odrazom pretrv5vania slab6ho
glob6lneho a dom5ceho dopytu a protekcionisticklich obchodnfch praktlk. Hodnoty priemyslu dokonca
indikujti recesiu. Najhoriia situdcia je v nemeckom priemysle, ktonf deli problemom v automobilovom
priemysle a trpi vysokou expozlciou na export pri slabom dopyte. Predaj automobilov kles5 niekol'ko
mesiacov v rade,
miera infl6cle v krajin6ch eurozony sa stdle pohybuje pod infladnlm ciel'om ECB 2 o/o. lnflAciaje tahan5
energiami, mzdov6 tlaky s0 mierne. V nevfraznom raste pokracujri aj virobne ceny,
lndex d6very investorov meran! ZEW indexom sa prepadol v sledovanom obdobi do z5pornfch 6isel
a index nemeckej podnikatel'skej ndlady klesol na piifrocne minim6. Pesimizmus investorov a
podnikatel'ov sOvisi so zhorSenim odhadu rastu nemeckej a europskej ekonomiky, eskalujricim
obchodnfm napdtim, situ6ciou v priemysle a slabfm globdrlnym dopytom. Firmy predpokladajri zhor5enie
vfvoja vlastnlch a sektorovfch fundamentov. N6ladu vylep5ujti nlzke [rokov6 sadzby, vftoj
v stavebnictve, maloobchode vd'aka spotrebiiel'sklim vfdavkom, kto16 s0 podporovan6 nizkou
nezamestnanosfou a rastlcimi mzdami,
medzirodnliras'i ekonomikyeurozonyvprvomitvrtrokudosiahol 1,2%rlr, co jenajslabSi rastodroku
2013. Rast podporili predovsetklim spotrebiiel'sk6 avl6dne vfdavky, investicie. Zmie5ani podporu
poskytol zahrani6nf obchod a priemysle. Hlavne v druhej polovici polroka pristripili viacer6 vl5dy, lok6lne
centr5lne banky a rnedzin5rodne in5titticie ako MMF a EK k revlzii rastu ekonomiky euroz6ny, pricom
prognozy hovoria o najpomal5om raste od financnej krizy. Riziko recesie je sice nizke, ale rast ohrozujri
protekcionizmus, nadmern6 zadlZenie, obchodn6 vojna, brexit a slabyi glob6lny dopyt s negativnym
dopadom na expor-i a priemysel,
ECB ponechala vsledovanom obdobi sadzby bez zmeny, hlavn5 refinandn6 sadzba ostala na 0,0 %
a depozitn6 sadzba na -0,4 %. Rada guvern6ro:'n odakdva, Ze sadzby ostanu na s0dasnej 0rovni aspofr
do polovice roka 2A2a resp. tak dlho, ako to bucie nutne,
podl'a ECB je ekonomika eurozony slab5ia ako ocakiivala a st6le potrebuje podporu centriilnej banky
v podobe menovych stimulov (nov[ s6riu 0verov TLTRO lll so splatnosfou na dva roky) kv6li slab6mu
globSlnemu rastu, timenej infl6cii, geopolitickej neistote a nervozite z obchodnej vojny, ktordr nahlod5va
podnikov6 investicie v eurozone,
ak sa vyhliadk5r 1€igiLl a infidcie nezlep5ia, ECB bude nriten6 pristtipif k d'alSim stimulom. Centr6lna
banka disponuje znadnou rezervou na stimuldrciu ekonomiky, najcastejSie sa spomlna d'alSie znlZenie
0rokovfch sadzieb. Zaporn| urokov6 sadzby sa prejavili ako vel'mi d6leZitf n5strol v euroz6ne. Riziko
rastu ekonomiky ost6va naxlonen6 smerom nadol,
trhy na spr6vy azniieni sadzieb zo strany ECB a Fed reagovali rapidnym poklesom eurovej vyinosovej
krivky, pricorn viacer6 ienory sa u2 nachidzajri v z6pornom teritoriu,
miera nezamesinanosti eurozony v m6ji klesla na 7 ,5 ok. Jedn6 sa o najniZ5iu irovei od jrila 2008.

ukazovatel' aktivity ir anrerickoirr priernysle dosiahol najniZ5iu hodnotu od roku 2016 a priemyseln6
objedndvky klesali. Spi:locnosti celia neistoie ohl'adne vysiedku obchodnej dohody a zavedenia tarif, 6o
sa pren65a do podlu objecin5vok, vel'kost! produkcie a n6sledne do objemu exportu,
pracovnlT trh cstava silnfrn, miera nezan'lestnanosti klesla pod SO-rocne minimum na 3,6 % a tempo
rastu priemernej hodinovej nrzdy sa orZi nad 3 %, eo je dobryi predpokladom pre pokradovanie tempa
spotrebitel'skf ch virdavkov,
inflacn6 tlaky boli il:"nen6, spotrebitel'skd a jadrov5 infldcia sa pohybovali okolo 2 o/o tahanb mzdami
a energiami,
Fed v prvom poiroi<u gonecha! sadzby v p6sme 2,25 % - 2,5 o/o s potvrdenim opatrnosti, trpezlivosti
a flexibility ohl'adne d'aiSieho pohybu sadzieb kv6li obavSm z ekonomick6ho spomal'ovania
a limitovaneho rasilr infl6cie. Fed povaZuje americk0 ekonomiku a trh prSce nad'alej za silnf, ale do
[vahy berie aj zhor5uj*ci sa dom6ci podnikatel'sk1i sentiment, politick6 udalosti, neistota z obchodnej
vojny, spomal'ovanie ceiosvetovej ekonomiky. Ku koncu obdobia Fed signalizoval otvorenost na
zniZenie,ito;161,ych sadzieb, svetov6 akcie reagovali rastom a zlep5il sa apetit po rizikovfch aktivach,
americkd ekonom:ka v cn"rych troch n:eslacoch 2019 necakane zrychlila a vzr5stla medzirodne o3,2%
pri trhovom odrade 2,3%.Ttichlenie americkej ekonomlky v 1. kvaftili odr62a vyS5ie tempo investicii
s0kromnfch firienr co skiadovfch zdsoir a vyvozu (vel'k! skok z6sob podnikov a prudkf pokles
obchodneho deficitu si jediro rAzovou zaleZitosfou), oZivenie vfdavkov federiilnej aj miestnych vl5d.
Spotrebitel'ske'rycJa,iky sa viak spomalili a st0pli len o'1 ,2ok, n{menejzarok (efekt dafiovej reformy
vyprchal), po niiraste a 2,5 o/o v predchadzajUcom Sivrtroku. lnvesticie podnikov prudko zabrzdili,
nakol'ko stl limitcvane ziskovostou podnikov a neistfm ekonomickfm vyivojom
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spotrebitel'sk6 d6vera v prvom poiroku vzr5stla. Odr62ala zlep5enie v oblasti pr'rjmov a rast[cich miezd,
hoci spotrebitelia negativne vnimaj0 eskaluj0cu obchodn[r vojnu, pokles inflacnyich odak6vani
a spornal'ovanie domScej ekonomiky,
po zlyhani obchodnfch rozhovorov zvf5ili USA cldr na cinsky dovoz v objeme 200 mld. USD z 10 o/o na
25%,
vfnosov6 krivka na americkych dlhopisoch invertovala prvfkr6t od krizy v 2007,6o sa povaZuje za
spol'ahlivf signiii bliZiacej sa recesie. llozdiel vo vfnosoch medzi 3-mesadnfmi a 1O-rodnfmi dlhopismi
sa dostal do negatlvneno ter:i6ria prvfkr6t od roku 2007.

e ina
e lndex aktivity v priemysle sa prepadol pod 50 bodovri hranicu, ktor6 signalizuje recesiu. Znaky stresu na

trhu pr6ce, rast miery nezamestnanosti, oslabovanie domricej meny a finandnd nervozita sri vfsledkom
obchodnej vojny,

. lndex spotrebitel'skych cien po pociatocnom poklese na zadiatku roka znlchlil 21,9 o/o na2,7 o/o. Ceny
vfrobcov PPI stripli najpomal5im tempom za posledn6 roky. Slab5ia spotrebitel'skd a hlavne priemyseln6
infl6cia boli odrazom slabSieho dom6ceho dopytu poklesu cien komodit. Nizke PPI s0 odrazom neist6ho
vfvoja v priemysle :rameniaceho z obchodnej vojny, sposobuje slab0 ziskovost priemyselnfch
podnikov, ohrozuje schopiicst' splScaf dlhy a podciarkuj0 potrebu pokradovania monet6rnych a
fiSkdlnych stimulov,

o visledky zahranidneho cbcliodu boli ovplyvnene pretrv6vaj[cim obchodnfm sporom s USA, slabfm
externlm a dom6cirr dopytom. Pokles importu podciarkuje zhor5ujricu sa situSciu dom6cej ekonomiky
v oblasti sily dopytu a slabn[rci CNY. Pokles exoortu signalizuje slabost globiilneho dopytu,

. ukazovatele novych fverov a agreg6tneho financovania napovedaj0 o pokra6ovani monetdrnych
stimulov centr;ilnej banky a viddy s ciel'om podpory a stabiliz5cie dom6ceho hospod6rstva. Komerdn6
banky sLi st6le 'vvzyvane aby podporovali dom6cu ekonomiku a hoci je centrdlna banka opatrnej5ia
v oblasti kreditn!'ch iizik, stale.je naklonena ku kreditnej expanzii,

. vl6da v snahe pocpcril ekonom!ku prist0plla ku viacerym reform5m a podpornfm opatreniam, zniZenie
DPH, podpora infr^aStrukt[rnych projektov, investlcie do verejnfch sluZieb. S0dasne zniZila odhad
ekonomickeho rastu do pasnra 6 - 6,5 %,

. dinsky HDP vzrds'iol v'! Q rnedzirodne o 6,4 %. Podporou rastu boli hlavne pokraduj0ce stimuly, ktor6
pomohli stabilizoval sortacu ekonomiku v obdobi trvajricej obchodnej vojny a investlcie do
nehnutel'nosii. Sar.lcina ekonomika v5ak oslabuje. Priemysel, ktonf zApasi s uvalenim tarif
v eskalujticom sa oschcdnoi^n spore, spomalil tempo rasiu na 5,0 %, pri6om sa jedn5 o najpomalSie
tempo oci raxu )i02. Nestabiiitu rvysledkov vykazuju aj maloobchodn6 trZby a fixn6 investicie.
Stimula6ne opatreria vyrvarajil ilak na fiSk6lne zdravie miestnych vl6d aj centrdrlnej vkidy.

lndia
o Centr6lna banxa v s:ecc,,,anon"r cbdr:bi zniZila hlavnri sadzbu o 75 bps. na5,75 %. D6vodom zniZenia je

pretrv6vajlca nizka inr';5cia a podpora domdcej ekonomiky,
. HDP lndie v4Q zi^,ali-ie vzrdstlo o6,6 % r/r. Jedn5 sa o spomalenie rastu oproti predch6dzaj[cemu

Stvrfroku s rastclx -! ok. Scomaienie ternpa rastu spOsobilo slab5i spotrebitel'skf dopyt, ktoni tvori dve
tretiny HDP. Vl6dne v'yldavxy spornalili, solidnu vfkonnosf si udrZali investicie a zahrani6nf obchod. Na
vfkon ekonomiky nepriaznivo vplyvalo politicko-vojensk6 napdtie na hranici s Pakistanom.

e indick6 ekon,cinika expandcvala najpoinalSim tempom za posledn6 Stvrtroky, ked' jej rast dosiahol 5,8 %
vporovnani s6,6 % ,r/iQ 2C18. Spomaienie rastu sposobili spotrebitel'sk6 vfdavky, slabn0ci svetovyT
dopyt, pokles vlkcr ru loi'nonospod6rstva a ndrast obchodneho napeitia,

. indick6 akcie po ;olebi','icii vfsledl<or,, ktoi^e potvrdili pokracovanie vl6dy Modiho, vystrelili na
n iekol'ko rccnei m a xi,r;i.

Rusko
e rusk6 ekonomika sr:l:ola za ceilr minulf rok o 2,3 0k, najviac od roku 2012,
o Moodys zvySila iiusk; ,;^;vesiicr-ry :atingl na urovni Baa3 z Ba1 pre niZ5iu expoziciu na hrozby sposoben6

americk5Tmi sankciair-:i -.: lci iepSi rrVkon domiicej ekonomiky.

Turecko
o tempo rastu spotrebitel'srfci^, cien v siedovanom obdobi spomalilo z vy5e 20 o/o pod 16 o/o,

. centralna banka pc;',ec:raia i!'Zdennu repo saclzbu naAravni24ok,

. tureck6 ekononiira po ceeiatlch rokocn s priemernlm rasiorn okolo 7 % vstripila do recesie. Pod recesiu
sa podpisali ciipici-i:;Li:icke ;azirlky, geograficke napiitie, trhove turbulencie na trhu EM sn6slednfm
prudklim oslabenirir iii"y, t<tore sa odzrkadlilo v odlive zahrani6n6ho kapit5lu a n6rastu zadlZenosti
podnikov aj obyvate!'s'iva. S[rkromn6 spotreba kiesla o 8,9 o/o rlr a prepadol sa aj priemysel a investicie.
NajhorSie md 'iurecko za sebou a rasr[rci export a prijmy zturizmu srl hlavnfm motorom obnovy
hospod6rstva. NaC:rre l':-:e vlaone vydavky a rapidny rast spotrebitel'skyTch a podnikovfch fverov sp6sobil



prudkli narasi irnporiu a roz5irenie deficiiu beZneho 0ctu. Miera nezamestnanosti st0pla na 13,5 %, 9-
ro6n6 maximum,
tureckS vl6da precisravila reformnf balik, kioni m6 pomOcf oZivif ekonomiku, ktor6 je postihnut6 vysokou
infl6ciou a recesiou. Prvym krokom je podpora b6nk s ciel'om zbavit sa nedobytnlch pohl'ad6vok, ktor6
bankdm ostali po rninulorocnej menovej krize,
ratingov6 agent[ra Moociys pristtipila kznileniu riverovOho hodnotenia krajiny na 81 z Ba3 a stanovila
negativny vlihl'ad. J6';ocorii rozhodtrutia je rast0ce riziko platobnel krizy v spojeni s neschopnostou
vl5dy plnlf si svcje zAvazlty. Turecko je vysoko zdvisle na extern;ich kapitiilovfch tokoch, ktor6
v poslednom obCci:1 crrrozuje pckles dovery lnvestorov vo vlddne kroky. Hodnota devizovlch rezerv je
vzhl'adom na vel'kosl ekcaomiky nizka (15 mld. USD vraltane derivdtov) a Moodys o6ak6va v horizonte
dvoch rokoch d'alSie zhor5cvanie. Scnopnosf a vol'a vliidy vykon5vaf takrl politiku a implementovaf tak6
reformy abv ud:'Zaia ':riazei a dOveru zahranicnfch investorov v dom6cu ekonomiku a finan6nf syst6m,
ostdva vel'rni neist6. Na crune.j strane vvzdvihuje vel'kost', diverzifikdrciu a silu ekonomiky a stSle miernu
0rovei veren6ho dlru.

Ropa
. cena ropy rr sledorlenoir obdobi vzrdstla. Podpornymi faktormi boli pozitivne ocak5vanie z obchodn6ho

jednania USA, - ()'ta. 2e mo2u r:dvratif spomalenie glob6lnej ekonomiky,sankcie vodi lr6nu
a Venezueie, zniZenie arnerickycn ropnlich z6sob a dohoda OPEC+ na predlZeni Skrtov v dod5vkach
ropy o d'al5lch Cevar'meslacov.

Vivoj rizikovyTch prir6Zok v sledovanom obdobi mal vfrazne priazniv! dopad na hodnotu majetku vo v5etkfch
fondoch a spolu rastom cle:': akcii ooli hlavnyrni zdrojmih rastu hodnoty majetku vo fondoch. ZOZenie rizikou.ich
prirdZok dlhopisov sa prejaviio '; kaZrlom sektore, geografickej obiasti a kreditnom stupni emitenta, najvfraznej5i
pokles dosiahli dlhopisy pccnlclza,jirce z rozvojovych krajin s niZiim stuphom ratingu. Fond zaznamenal zniZenie
prir6Zok, ktor6 sa prejarrilo v pcdobe vyznamneho prispevku k zhodnoteniu fondu a z5rovei demon5truje
priaznivf situdciu na trhu podporenI vyhl5seniami centrdlnych blnk. Za poklesom trhov6ho a kreditn6ho rizika
st6lo viacero faktorov:

r podpornS 'ri,h!a:sen!e centralnycn bank. ECB otlsunula ocak6vanf d6tum zvy5ovania sadzieb
a poivrdile, ie ,'i,eno'.re stimuly su stiile potrebn6 ;r FED naznadil zniZenie frokovfch sadzieb e5te
v tornto rol<u. ;1eagu:je ;-ra zvySenu ekonomickri neistotu a slabyi rast infl6cie,

. zhor5enie invesiorskfch, podnikatel'skych a spotrebitel'skfch nalad v glob6lnom meradle,

. eskaldcia oochodn6ho napdtia US-CN, reciprodn6 uvalenie ciel, n6slednf progres,

. zniZenie odhadu i'astu eui"opskej a svetovej ekonomiky,

. pokles nap;ii:a lc ir:^{i- ;czvijaj*cich sa kr"ajin, zlepienie ndlady na trhu,
o vl6dna stirnuiacia -ins,<ti ekonot-rriky, rasiie riziko spornalenia.

V sledovanom obdobi dcSlc i; z rrend,m i"atingl I v51'hl'adu u viacerych emitentov. Zmena ratingu s0visela bud'
sre6lnym pos0denirrr fuirca,'nenici., spoiodnosti (pos[denie zadlZenosti, vfvoj marZi, trZieb aziskovosti, rnfvoj
sektoru a makroprostrec.iia, ,"r j<io:crn spolodnosf posobi, leverage) / stdtu (stav reforiem, stav verejnfch financii a
fi5k6lna konsolid6cia, odcir:csi' ekonornllry voii externemu prostrediu, prllev investicii, ) alebo bola vyvolan6
geopolitickou situdciou r"esp jedi^,or-a.eq,ymi skutocnostami (obchodnd vojna medzi USA a jej obchodnfmi
partnermi, pokradujIca i<ima ,,3rexit", europske parlamentne vol'by, strata kredibility centr6lnych brink
v rozv'tjaj0cich sa krajindcir, sankcie z6paanlich krajin vc6i Rusku, politicke roztrZky na blizkom vfchode).

V sledovanom obclcbi oc5io x pokiesu eurovej a k nSrastu dolSrovej vfnosovej krivky. Faktory, ktor6
ovplyvnili pchyb k,'; "/ic:.:. spoti"ebilei'sl.'.a rlriifr;:ar i.r 61;J6z[16 aj v USA ost6va nad'alej tlmen6, nach5dzaj0ca sa pod infladnfm

ciel'om ECB a, ,-ed.
. spomai'ovanie sueicvej eko,romlky, k'tor6 pravdepodobne vyvol6 potrebu uvol'iovania menovej

politiky v podobe zniienie sadzieb alebo nov6ho kola QE,
o obchodnd iicjria, .<.'-;:ra zniitije oblem zahranidn6hc cbchodu,
o zhorSovan!e,;oonikatei'srehosentimentu,
r preddasn€ uii':nie;rie iedui<cie s[:vahy zo strany Fedu.

V priebehu sledovan6hc oocco.a :cdstLrp;i {orid vyznamn6 trhove rizikii, ktor6 v porovnani s minulfm rokom
opadli, hoci-neustdle pr"e:rvJ.vajl ii:zixi v por-ovnani s minullim r-okom opadli, hoci neust6le pretrv5vaj0. Sri v5ak
umelo vyva2ovanti stirnulaiilriiri a codpornynri opatreniami zo strany vliid a centr6lnych b6nk. V priebehu
minul6ho roka do5lo k pokies.: e'-i.o\.rej vyncsovej krivky od 21 bps. do 63 bps. a dol6rovej vfnosovej krivky od 74
bps. do 85 bps.. Fond profiiovat z priaznivej siiudcii na dlhoplsovom a akciovom trhu. Pokles rizikoufch prir6Zok
emitentov udlhopisovej ztalky, rast cien akcii, pohyb vynosovej krivky smerom nadol, posilnenie dol6ra,
kup6novi a dividenoovy virnos rnail prlazniv! vpiyv na zhodnotenie fondu. Negativny prlspevok dosiahli menov6 a



trokov6 deriv6ty kvoli pokiesu vynosovych kriviek a drahemu menov6mu zabezpedeniu. Trhov6 pohyby v prvom
polroku 2019 znamenali pre fond kladne zhodnotenie vo vyi5ke 5,7597 o/0.

Vfvoj v sledovanom obdobi z pohl'adu zhodnotenia dopadol nad ocakdvania. Rast 0rokovyich sadzieb zapobaty
v minulom roku americkym Fedom sa zastavii, co trhy prijali s vel'kfm pote5enim vzhl'adom na ekonomick6
fundamenty, u ktonich doch6dza k postupn6rnu zhorSovaniu. Hoci americk6 ekonomika dosiahla aj v prvom
polroku mohutnf rast, v cs'tatr,ej casti sveta, pr^edov5etkfm v Eurozone a e ine, bolo badat spomal'ovanie tempa
rastu. Dobr0 ndladu na zadia',xu i'oka Siril cptirnizmus z prebiehajucich rokovani v obchodnom spore medzi USA
a einou. Rozhovory vSak strosKotali a obchodne napdtie vo svete stiile pretrvSva, ktor6 zanechilva negativne
stopy na vlkone priemyseinehc sektoru v Europe, Azii, ale aj USA. Citel'nf je pokles podnikatel'sklich n6lad
v Nemecku. Pozitivny vvvoj na ti"hu je do znacnej miery odrazom prlstupu centrdlnych b6nk, ktor6 od re5triktivnej
menovej politike pristupujri k clai5iemu kolu uvol'nenia. Stimulmi na podporu ekonomiky ne5etri ani elna. Od Fedu
sa odak6va v tomto roKu ookles sadzieb, ECB opdt oddialila zvf6enie sadzieb a dokonca sa hovorl aj o d'al5ich
podpornfch n6stroloch. tV:10,16 vyznarnne centrdlne banky uZ kzniZeniu sadzieb prist0pili.

Udalosti, ktor6 v nasledui[tccrn obdoiri budu ovplyvhcvat dianie na trhu a mOZu byf prileZitosfou ale rovnako aj
hrozbou:
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zhorSenie inrvestorskVch, podnikatel'sklch a spotrebitel'skfch nSlad v glob6lnom meradle.
lndikdtory c1Overy r\azy1aaq1 pomalli rast, nemoZno vyhldit stagn5ciu ale ani recesiu,
eskal6cia obchodn6ho napdtia US-CN, reciprocn6 uvalenie ciel, n6slednf progres,
zniZenie odhadu rasiu europskej a svetovej ekonomiky. Prognozy centrdlnych b6nk hovoria
o spomaleni tempa rastu infldcie,
vivoj EURUSD. Fundament6lna sila je na strane USA, od centr6lnych b6nk sa d6 s najvtid5ou
pravdepodobrios'i'ou odak6vaf uvoi'nena menov6 politika,
dastej5i vfs;lyL xo;-ekcii a bocnf efekt akcii. Nezamestnanosf kles6, zlep5uje sa finandn6 situ6cia
spotrebiiei'cv, iasi investicil pokr'acuje, hrozbou je v5ak obchodnd vojna a protekcionizmus,
geopoliticke irapiitie na blizkom'yVchode,
pretrvdvajfce i"izikc Brexitu,
dlhopisov5i trn ma najlepSie za sebou. Rapidny pokles vfnosovfch kriviek dosahqri,ci aZ 85 bps.
spolu s r:c;kies:clr r.izikovVch prir6Zok viedol k raketov6mu rastu cien dlhopisov, z ktoqich mnoh6
dosanuju zap3:"ie rvfnosy. Pohyb rizikovych prir62ok bude zSvisiet aktivity centrSlnych b6nk
a re6lnych r'uncr;rneciov.
rast akciovehc lrhu sa mc7e javif ako naflknutli a ide na fikor dlhu. Spotrebitelia aj podniky s0
zadlZenej5i :Ko v :-oKu 2008. Kfm vSak budrl centr5lne banky tla6it do ekonomlk peniaze, kriza
prlsf nemusi, ndsiedne sa 'ySak rizik6 zviic5uj0,
vyrie5enie cbc;hodnelo sporu rnecizi USA a einou mOZe trhu dodaf impulz a potiahnut akciov6
trhy e5te na,h,,;,'. !>listuje vSak riziko nj,chleho vyprchania a s0stredenie sa na fundament6lnu
konCiciu svetc,"rej ekonomiky,
stimulacne ota'irenia einy s0 skOr zameran6 na udrZanie a z6chranu rastu pred spomalenim.
Tempo rastu cinskej ekonomiky spomalila na 30-rodn6 minimum.
posunutie cLaKa.vae€no daiumu, kedy ECB pristupi kzvy5ovaniu sadzieb,
Fed naznaci, z:r,iien:e [roi<ovych sadzieb e5te v tomto roku. Reaguje na zvli5enri ekonomickri
nelstotu a siacv rasi inf{dcie.
spot,-ebi'iel'sxa ir,:'!:,icia v eurozone aj v USA ostdva nadalej tlmen6, nach6dzaj0ca sa pod
inflacnyrn ci:i'cir =CB aj Fed.

a

a
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Priloha i. 6

k opatreniu i.3/2076

Dfo (HMF) 11-02

Hl6senie o stave majetku v doplnkovom d6chodkovom fonde

Ndzov doplnkov6ho dOchodkov6ho fondu

prispevkovf d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s.

Clenenie trhov

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

Podiel na majetku v

doplnkovom

d6chodkovom fonde v
ot

a 7 2

Akcie

prijatd na obchodovanie na regulovanom trhu 1 0,0000

prijatd na obchodovanie na inom regulovanom trhu 2 0,0000

prijat6 na obchodovarrie na trhu kdtovan,/ch cennrich
papierov zahranidnej burzy cennfch papierov alebo na inom
regulovanom trhu v nedlenskom 5t6te

3 0,0000

z noWch emisii cennich papierov 4 0,0000

Dlhov6 cenn6 papiere

prijatd na obchodovanie na regulovanom trhu 5 166817,50 55,4772

oriiat6 na obchodovanie na inom regulovanom trhu 6 t7893,87 3,9555
prijatd na obchodovanie na trhu k6tovanfch cenn,/ch
papierov zahranidnej burzy cennVch papierov alebo na inom
roorrlnrrannm trhrr v nallpnclrnm (t4to

7 0,0000

z novVch emisii cennVch oaoierov 0.0000

Nestroje pefi ain6ho 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 k6tovanich cennr/'ch

papierov zahranidnej burzy cenn\ich papierov alebo na inom

regulovanom trhu v neilenskom Stdte

77 8755,05 2,9176

z novrf'ch emisiI cenn,/ch papierov 12 0,0000

Podielovd listy a cennd papiere

Standard nrich podielouich fondov 13 71274,34 3,7494

eu16pskych Standardn,ich fondov 74 72687,1 24,t73C

5peciiilnych pod ielov,ich fondov t> 72645,95 4,2056

zahranitnVch subjektov kolektivneho investovania Tb 0,000c

inri ch subjektov kolektivneho investovania 17 0,000c

)revoditelh6 cennd papiere a ndstroje
raia)n6hn irhr r

neprijat6 na obchodovanie na regulovanom trhu podla 5 53b

ods.5 zilkona
18 0,000c

r'klady na bein'l'ch tldtoch a na

rkladovrich 0dtoch

splatn6 na poiiadanie alebo s lehotou splatnosti

do 12 mesiacov v bankdch so sidlom na 0zemi SR alebo
zahraniinrl'ch bank6ch so sidlom v dlenskom !t6te alebo
naflpnck^m {iita

19 76857,rc 5,6061

:i nandn6 derivdty, ktorrich pod kladov'i m

rdstrojom s0 prevoditel'n6 cenn6

rapiere a ndstroje pefrain6ho trhu,
iinandn6 indexy, drokov6 miery,

r!'menn6 kurzy a meny

obchodovan6 na regulovanom trhu 20 -2627,71 -0,8739

uzatvdran6 mimo regulovandho trhu 2r 0,000c

iinanin6 derivdtv. ktonich nodkladoWm
obchodovan6 na regulovanom trhu 22 0,000c

rktivom s[ komodity alebo komoditn6 )bchodovan6 na komoditnej burze 23 0,000c

ndexy :bchodovan6 na inom regulovanom komoditnom trhu so

;idlom v dlenskom Stdte
24 0,0000

Cenn6 papiere z nowch emisiI
leprijat6 na obchodovanie do jedn6ho roka od ddtumu
rydania emisie

25 0,0000

lnri majetok 26 0,0000
Objem pohl'addvok doplnkov6ho d6chodkovdho fondu celkom 27 2392,7C 0,7955
Hodnota majetku v doplnkovom d6chodkovom fonde 28 300695,3S 100,000c
Objem zdviizkov doplnkov6ho d0chodkov6ho fondu celkom 29 383,41 0,7275
CistS hodnota majetku v doplnkovom dOchodkovom fonde 30 300311,9t 99,8725
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