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Komentar portfélio manazéra

Pre USD hrozi nebezpecenstvo tlacenia pefiazi resp. kvantitativneho
uvolfiovania menovej politiky FEDu a teda ,debasementu” jeho hod-
noty po celom trhu. Najmd ked tak uginnu tlaciaren penazi nema
Ziadna ina CB, a ECB je tradi¢ne zaspata ,behind the curve®. Kratko-
dobo bude platit' tzv. devizovy Archimedov zakon: , T4 mena, ktorej
CB netla¢i (alebo tla¢i pomalSie) peniaze je nadlah¢ovana voci druhej
mene, ktorej CB ma vykonnejSie tlaciarne.” Reverzny krok v podobe
stahovania likvidity by polozil US ekonomiku na kolena, druhé dno re-
cesie, prichod deflacie by nastrbil postavenie FEDu. CB potrebuju pre
svoju existenciu inflaciu a fungujici USYS, prichod deflacie a kolaps
USYS znamené koniec éry CB a to FED nepripusti. Z dvoch alternativ
je mu blizSia inflaéna a s rizikom kolapsu celkového finanéného sys-
tému. "Kriza sa eSte neskondila a rastovy potencial krajin eurozény
bude po krize nizsi ako pred fiou" uviedol Stark z ECB. Na trhoch sa
&rtéd nova bublina — kovova. Obavy z vypadku dodavok vzacnych ko-
vov z Ciny, ktora v ich taZbe teraz Gplne dominuje, vedd k prudkému
rastu cien akcii malych a takmer neznamych tazobnych firiem. Za 1
rok akciové indexy vzrastli v priemere o 7,32 % a zaroven doslo
k narastu US v EMU v priemere o 0,181%. US nezmenila ECB, FED,
Austr., Mad., Rusko, zniZilo Jap. na 0 — 0,1%, zvysilo Svéd. o 0,25%
na 1%, [US - urokové sadzby; USYS — uverovy systém, CB — centralna banka ]
Udaje o trhovom riziku fondu

Trhové riziko fondu k 31. 10. 2010
PENAZNE

INVESTICIE
26,20%

DLHOPISY
73,80%

Udaje o najvaésich investiciach fondu

Nazov Mena Podiel
1 NOVALJ 7/2012 EUR 9,97%
2 ELEKSK 6/2011 EUR 7,51%
3 KBC FRN 7/2013 EUR 7,25%
4 ERSTBK VAR 11/2013 EUR 7,19%
5 KTV 3/2011 4,00% EUR 5,76%
6 LSLSP FRN 11/2010 EUR 4,33%
7 VW 9/2012 EUR 3,92%
8 HZL VUB 4/2013 EUR 3,91%
9 CEZCO 10/2012 EUR 3,81%

10 RENAUL 11/2010 EUR 3,62%

11 HZL VUB FRN 11/2011 EUR 3,58%

12 GE FRN 9/2011 EUR 3,58%

13 PSS 10/2012 EUR 3,24%

14 CEZCO 6/2011 EUR 2,98%

15 KTV 3/2011 4,00% EUR 2,68%

Vyvoj cistej hodnoty majetku v roku 2008 - 2010 [ v € ]
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Cista hodnota majetku fondu
Hodnota NAV 27 722 950 EUR

835 181 606 SKK

STABILITA, d.d.s, a.s.

Stabilita vyplatny d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s.
1.4.2007

Slovenska sporitelna a.s.

Udaje o menovom riziku fondu

Podiel mien na majetku fondu k
31.10.2010

EUR
100,00%

Prehl'ad podielu nezabezpecéenych mien

Spolu
0,00%

Udaje o geografickom riziku fondu

Belgicko 7,25 %
Cesko 8,69 %
Francuzsko 3,62 %
Holandsko 11,43 %
irsko 1,89 %
Madarsko 1,12 %
Rakusko 7,19 %
Slovensko 40,83 %
Slovinsko 9,97 %
Svédsko 4,43 %
USA 3,58

Spolu 100,00 %

Vyvoj vynosov v % netto v roku 2008 - 2010
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Upozornenie: Udaje o vynosoch fondu uvedené v grafe sa mdzu v désledku réznej vysky a
frekvencie prispevkov odliSovat od zhodnotenia finanénych pros-triedkov na osobnom ucte
ucastnika alebo poberatela davky

Modifikované duracia fondu

Duracia 1,019
Modifikovana duracia 0,979
Aktualna hodnota DDJ

Hodnota DDJ 0,035608
Pociatoéna hodnota DDJ 0,033194

V zmysle § 87i zakona 650/2004 uvadzame pociatoént hodnotu DDJ ku diiu zacatia
vytvarania fondu (1.4.2007).
STABILITA, d.d.s., a.s. zaCala v zmysle $tatttu s evidencou DDJ od 1. 6. 2009.

. ________ _______________________

Upozornenie: Vynosy z investovania majetku vo fonde dosiahnuté v minulosti nie st zarukou budcich vynosov. Udaje o vyvoji hodnoty majetku vo fonde a vynosov z investovania majetku vo
fonde nepredpovedaju vyvoj tychto ukazovatelov v buduicnosti. So sporenim v doplnkovych déchodkovych fondoch je spojena rozna miera rizika, ktora zavisi od konkrétnej investicnej stratégie
fondu. Hodnota prispevkov na dopinkové déchodkové sporenie ako aj vynosy z investovania vo fonde mézu stupat alebo klesat a uc¢astnik nemusi dostat spéat celkovi nasporenti sumu
prispevkov na doplnkové dochodkové sporenie. Ciel investi¢nej stratégie sa aj napriek vynaloZeniu odbornej starostlivosti nemusi podarit dosiahnut. Spolo¢nost Ziadnym spésobom negarantuje
dosiahnutie ciela investicnej stratégie.



