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NajddlezitejSie udalosti, ktoré v sledovanom obdobi ovplyviiovali vyvoj na trhu:

Eurdpa

Index spotrebitel'skych cien v eurozone stlipol v decembri medziroéne 0 5 % z 4,9 % v novembri. Jadrova
inflacia stagnovala na 2,6 %. Tempo rastu inflacie, za ktorym stoja predovietkym rast cien komodit,
energii, otvaranie sluZieb, problémy v dodavatelskom retazci, rast miezd a bazicky efekt, je najvyssie od
zavedenia spolocnej europskej meny. Rast priemyselnych dosahoval dvojcifernych hodnét. Podla ECB je
to vrchol a v budicom roku by mala klesnut bliz§ie k inflaénému cielu ECB 2 %,

vysoka inflacia trapi aj susedné krajiny. V CR dosiahla inflacia 6,6 % r/r a v Pol'sku dokonca 8,6 %, 20
roné maximum. Centralne banky oboch krajin pristapili k zvy$eniu hlavnych drokovych sadzieb s ciefom
utimit’ inflacné tlaky.

miera nezamestnanosti v EU dosiahla v decembri 6,5 % a v EMU 7,2 %,

nemecka aj europska investorska nalada aj napriek silnej tretej vine a neistoty z dalieho vyvoja pandémie
postupne rastla z minuloroénej decembrovej hodnoty 55 b. a dostala aZ cez 80 b. Jej rast bol podporeny
silnym optimizmom investorov v ekonomiku, zrychlenie tempa vakcinacie a postupné uvolfiovanie
restrikcii. Nalada investorov klesla v druhom polroku aZ na decembrovych 29,9 b. pre pesimisticke
vyhliadky ekonomiky vplyvom zavedenia prisnejsich opatreni pre narast nakazenych a objavenie nového
variantu. Naladu vyrazne ovplyvnili aj pretrvavajuce vypadky v dodavatelskom retazci, ktoré obmedzili
vyrobu a ovplyvnili vykon proexportne orientovanych firiem. Déveru v lepsie ekonomické podmienky
v blizkej dobe stracali aj firmy v oblasti sluzieb a maloobchodu z rovnakych dévodov.

k zlepSovaniu spotrebitelskej ddvery meranej skrz maloobchodné trzby dochadzalo len pomaly.
Spotrebitelia odkladali nakupy pre obavy z nakazy a straty zamestnania. Uvolnenie restrikcii a progres vo
vakcinacii posunuli naladu na vy$siu Groven, ta bola nasledne zrazena nadol rastom inflacie. Domacnosti
stracali optimizmus z ohladom na svoje osobné financie a buduceho Zivotného §tandardu

Index PMI v priemysle v eurozéne sa v sledovanom obdobi prehupol cez 60 b. hranicu a bol jedinym
sektorom, ktory vykazoval odolnost vogi restrikEnym opatreniam a pandemickej situacii. Podporou mu boli
zahrani¢ny dopyt, naopak ¢iernou $kvrnou boli a stale su problémy v dodavatelskom retazci a nedostatok
komponentov prevazne v automobilovom priemysle. Index PMI v sluzbach vykazoval znamky recesie
(hodnota indexu pod 50 b.), s uvolfiovanim opatreni hodnota postupne stipla.

ECB ponechala Urokové sadzby bez zmeny. Hlavna sadzba ostala na 0,0 % a depozitna na -0,5 %
a potvrdila akomodaéné nastavenie svojej menovej politiky dovtedy, kym neusudi, Ze ekonomika uz
nepotrebuje jej podporu. ECB bude pokraCovat' v &istych nakupoch aktiv v ramci PEPP minimalne do
marca 2022. Bez zmeny ostali aj programy na podporu ekonomiky APP, TLTRO Ill a PEPP, u ktorého
avizuje koniec nakupov v marci 2022,

ECB: dynamika rastu ekonomiky sa zmiermnila, rast HDP v budiicom roku zniZila na 42 % z 4,6 %.
Zotavenie bude limitovat $irenie virusu, zavadzanie proti pandemickych opatreni, obmedzenie spotreby
pre rastlice naklady a problémy v dodavatel'skych retazcoch, kioré by sa mali v roku 2022 zmiernit,

ECB: inflacia bude blizkej dobe zvy3ena hlavne kvéli zotaveniu dopytu, obmedzeniu dodavok
komponentov a cenam energii, ktoré mézu zniZit kapnu silu spotrebitefov, V budicom roku by inflaéné
tlaky mali pofavovat' a dostat sa pod 2%-ny ciel banky. Podla ECB je malo pravdepodobné, Ze banka
v budicom roku zvysi sadzby,

HDP eurozény stuplo v 3Q 0 3,9 % r/r podporené spotrebitelsky vydavkami a sektorom sluZieb, kde sa
prejavilo uvolnenie prisnych protpandemickych opatreni Vyhlad je menej optimisticky pre dodavatel'ské
vypadky, dopravné prekazky a narast inflacie, ktora ohrozuje spotrebu. HDP Slovenska v 3Q dosiahol 1,3
% rir.

Vykon ekonomiky bol silny v CR kde dosiahol rast 3,1 % av Polsku s rastom 5,3 % r/r. Ekonomiku
podrZala osobna spotreba, investicia avladne vydavky. Priemysel, ktorého vykon je obmedzeny
nedostatkom komponentov prispel spolu s exportom k rastu negativne. Hospodarske oZivenie ale straca
na sile, rovnako ako aj v inych astiach EU.

pandémia a s fou spojend recesia sa podpisala na vyvoji hospodarenia vagsiny $tatov aj ich dlhov. Doslo
k vyraznym deficitnym hospodéreniam v podobe vysokych jednocifernych &isel. Na nepriaznivych
vysledkoch sa podpisali niz8i vyber dani a vyssie socialne davky. Pozitivom bola investiéna aktivita
verejného sektora.

Agentura Fitch potvrdila uverové hodnotenie Slovenska na trovni A. Rovnako potvrdila rating Slovenska
na urovni A2 so stabilnym vyhladom aj agentira Moodys. Hodnotenie odraZa pozitivne vnimanie
ekonomickej situacie, v ktorej sa krajina nachadza po druhej vine pandémie, jej odolnost voéi externym
Sokom a dobré vyhliadky ekonomického rastu. Dévodom stabilného hodnotenia je ambicia viady
realizovat délezité institucionalne vyzvy. Negativne bol vnimany vysoky rozpoétovy deficit 6,1 % v 2020
a ocakavany deficit na rok 2021 vo vyske 7,8 %,

rast akciovych trhov (nachadzajlce sa na historickych maximach) a dopyt po rizikovych aktivach rastli
priamo Umerne ustupovanim obav a s obnovovanim dovery v svetovi ekonomiku vdaka figkalnym
stimulom v USA, monetarnou podporou centralnych bank, aktivovanim Planu obnovy EU, rychlej§im
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procesom vakcinacie a priaznivymi firemnymi vysledkami. K miernym korekciam na trhu dochadzalo
v dbsledku rastdcich urokovych vynosoch pre obavy z narastu inflacie z objaveniu dalSieho variantu
koronavirusu - Omicron, u ktorého sa ale nepotvrdil zavazny charakter a problémov v dodavatelskom
retazci.

Index aktivity v priemysle ISM skonéil v sledovanom obdobi pod 60 b., hoci sa povaésine drzal na
drovniach vysSich ako 60b. Vyrobny sektor uZ mesiace vykazuje znamky stabilizacie, ktoré boli podporené
silnym dopytom v podobe objednavok, postupnym otvaranim lokainych ekonomik a rychlou vakcinaciou.
Dovodom poklesu indexu ku koncu obdobia boli pretrvavajuce problémy v dodavatelskom retazci,
s vyrobnymi kapacitami, dihé dodacie lehoty a nedostatkom materialu &o spdsobilo narast vyrobnych cien.
Progres bol dosiahnuty v oblasti zamestnanosti,

miera nezamestnanosti od zaciatku roka postupne klesala aZ na decembrovych 3,9 %. Tahtfiom poklesu
bol priemysel, naopak zamestnanost vo vybranych sluzbach bola tvrdo zasiahnutda pandemickymi
protiopatreniami. K zlepSeniu na pracovnom trhu doslo po zrychleni tempa vakcinacie a spusteni
stimulacnych opatreni americkej vlady. Pracovny trh zapasil s atraktivnostou pracovnych podmienok,
Castymi reStrikEnymi opatreniami hlavne v sektore sluzieb a nakladovostou. Pozitivom bol narast
priemernej hodinovej mzdy. Na druhej strane mzdové tlaky anizka nezamestnanost podporuiju
normalizaciu sadzieb,

Rast spotrebitelskych cien stipol v decembri 0 7 % a dosiahol 40-roény rekord. Tempo rastu jadrovej
inflacie zrychlilo na 5,5 % z 4,9 %. Rast cien bol do znacénej miery pohamany rasticimi cenami komodit,
energiami, kategériami, ktoré sa tykali s otvorenia ekonomiky so Sirokou $kalou sluZieb (doprava,
oblecenie, vybavenie domacnosti), dodavatelskymi problémami, bazickym efektom, silnym dopytom
a problémami v zasobovani. Prechodny charakter inflacie ako naznagoval Fed sa nepotvrdil a inflacia
spdsobila vazne obavy na finanénom trhu ako aj u spotrebitelov,

ratingova agentura Fitch potvrdila rating USA na trovni AAA s negativnym vyhladom,

Fed ponechal v sledovanom obdobi Girokové sadzby bez zmeny v rozmedzi 0,00 % az 0,25 % a sttasne
ponechal mesaény objem nakupovanych dlhopisov bez zmeny na 120 mld. USD. Centralna banka
podporovala domacu ekonomiku dokial nenastane progres v oblasti zamestnanosti a inflacie. Podla Fedu
ekonomicka aktivita a trh prace posilnili vdaka vakcinécii a fiskalnej podpore a rychlejsia inflacie reflektuje
len kratkodobé faktory.

Fed preklasifikoval inflaciu na ,vysokd" z ,prechodnej”. Kvéli prudkému rastu inflacie zrychlila centralna
banka sprisiovanie menovej politiky rychlejsim tempom zniZovania mesaénych nakupov a v marci
s nakupmi dlhopisov skon&i. Banka o¢akava v budiicom roku tri zakladné zvysenia o 0,25 % a rovnako aj
v roku 2023.

osobné prijmy stipali vdaka rastu miezd, osobné vydavky obmedzila pandemicka situacia a rastica
inflacia,

kym spotrebitelska dovera sa v priebehu prvého polroka zlep$ovala, v druhej polovici roka doslo k jej
zhorSeniu. Depresivnu naladu na zaciatku roka v podobe zlej situacie na trhu prace a obmedzenej
socialnej a ekonomickej aktivite vystriedala pozitivna nalada vdaka rychlemu tempu vakcinacie, otvaraniu
ekonomiky, klesajlcej nezamestnanosti a pomoci vo forme stimulagného balika. Sila spotrebitelskych
vydavkov sa v druhej polovici roka nepotvrdila. Spotrebitelia obmedzili svoje vydavky v désiedku nového
variantu Omicron a obavy spdsoboval aj razantny rast inflacie s negativnym vplyvom na rodinné financie
a nejasny ekonomicky vyhlad.

Ekonomika USA v minulom roku klesla 03,5 %, najviac od roku 1946, za ktorym staly negativne
hospodarske dopady pandémie Covid-19. HDP v USA za 3Q22 dosiahol 2,1 % r/r. Pokles vykonu
ekonomiky je odrazom prepadu v spotrebitelskych vydavkoch, problémov v priemysle pre nedostatkov
Cipov, logistické problémy, zavedené protipandemické opatrenia a nedostatok pracovnych sil.

vynos americkych ,high yield" dlhopisov klesol prvykrat v historii pod 4 % kvéli zaplave lacnych pefiazi na
trhu a vysokému zaujmu o tieto aktiva,

prudky rast vynosov ako désledok rastu inflacie a oZakavaného sprisfiovania menovej politiky spdsobil
agresivne vypredaje na akciovom trhu, prevazne technologickych titulov.

Index PMI v priemysle stpol decembri na 50,3 b. z 30,1 b. Situacia v priemysle sa zlep$ila predovsetkym
kvoli poklesu cien komponentov a elektrickej energie, hoci stale pretrvavaji obavy z poklesu realitného
sektora. PMI ukazuje, Ze ekonomika je pod tlakom ako za strany ponuky, tak aj zo strany dopytu.
Vyrobcovia zapasili s nedostatkom elektriny a rasticimi nakladmi. Spotrebitelské vydavky a siuzby
utimovali vladne restrikcie v dosledku pandémie,

inflacia v Cine dosiahla dlhoro&né maxima. Vyrobna inflacia (PPI) dosiahla v priebehu roka rast az 13,5 %
r/r arok ukoncila na 10,3 % r/r. Tempo spotrebitel'skej inflacie bol miemne;jsi s rastom 1,5 % v decembri,
kedy uz zacali inflacné tlaky polavovat. Prudké zvySenie bolo odrazom rastu cien komodit (ropa, med) na
svetovych trhoch, dodavatelskej krizy, nakladov na dopravu a ozivenia priemyselného sektora.



Spomalenie priemyselnej inflacie bolo prejavom tspesnych vladnych opatreni na potladenie cien komodit
a odvratenie energetickej krizy. Inflaéné Gdaje davaju centralnej banke priestor na uvolnenie monetarne;j
politiky s ciefom podporit spomalujiicu ekonomiku,

e rast uverovania na zaCiatku roka dosiahlo enormnych rozmerov, podporené oZivenim ekonomiky a
najvyssim od roku 1992, po zvy$ok obdobia tempo spomalovalo. Pefiazna zasoba M2 spomalila z hodnét
cez 10 % k 8 % (nizsie ako ciel CB). Spomalovanie tempa suviselo so snahou CB obmedzovat korporatne
financovanie s ciefom krotit kreditné riziko, zamedzit vytvoreniu cenovych bublin a vratit menovu politiku
do normalu po masivnych stimulov. Nérast vladneho dlhu véak pokracuje v snahe nadalej podporovat
infrastruktirne projekty a ekonomiku celkovo. Banka sa vsak ku koncu roka postupne vracala k podpore
svojej ekonomiky pre jej klesajuci vykon v désledku problémov v realitnom sektore.

» Ozivenie zahrani¢ného dopytu podporeny masivnymi stimulmi bol hlavnym motorom rastu a obnovy
¢inskej ekonomiky. Rast exportu aimportu dosahovali vy3sich dvojcifernych hodnét. Za rastom
zahraniéného obchodu stéli dopyt po komoditach, obnova priemysiu a sluZieb ale aj vyrazny bazicky efekt.

e domaca ekonomika vykazovala silné znamky ochladzovania. Priemyselna vyroba stpla v decembri len
0 4,3 % rir a este horSie si viedol maloobchod s rastom len 1,7 % r/r. odhady podliezali aj investicie

e HDPv 4Q21 vzrastlo 0 4 % r/r (odhad 3,3 %) , &o je najslabsi vysledok za posledny rok, ovplyvneny hlavne
prepadom realitného sektoru a sdvisiacim stavebnictvom, momentalne najslab&im &lankom g&inskej
ekonomiky - slabymi spotrebitelskymi vydavkami ako dosledok zavedenych protipademickych opatreni
a spomaleni investicnej aktivity.

» Centralna banka v reakcii na vyvoj na realithom trhu a celkovo v ekonomike pristapila k viacerym
stimulatnym opatreniam ako dodavanie likvidity na trh (hlavne po vypuknuti realitnej krizy), pokles
urokovych sadzieb a zniZenie PMR na podporu (verovania s dérazom na zdravy rast,

e Vo viacerych sektorov v Cine, predovietkym v technologickom sektore, prebehlo sprisfiovanie
regulacnych pravidiel, ¢oho vysledkom prepad ich akcii a obmedzenia pri IPO na americkych burzach,

Komedity

e pokles ceny zlata sprevadzalo posilnenie dolara a rast vynosove;j krivky. Vys$ie vynosy znizuju pritazlivost
drahych kovov. Zlato straca svoju poziciu ako silnie oZivenie svetovej ekonomiky. Pre znamky zrychlujlcej
sa inflacie zlato skorigovalo svoj pokles,

e priemyselné kovy vystrelili na niekofkorotné maxima podporené nedostatkom zésob, investiénym
dopytom a ozivenim globalnej ekonomiky.

¢ Cena ropy stupla nad 80 USD za barel. Rastu pomohla dohoda OPEC+ a zotavuijlici sa globalny dopyt.

Akciové nziko

Akcioveé tituly excelovali v ddsledku navratu cien vacsiny akcii a vyraznej podpory technologickych titulov. Znizenie
akciového rizika v podobe poklesu volatility akciovych titulov a upokojovanie pandemickej situacie viedli
k dvojcifernému narastu cien akcii a akciovych indexov v USA a Eurdpe a boli hlavnym motorom zhodnotenia
majetku v IPF. Akciové investicie vo fonde su drZzané vo forme akciovych ETF. Su vysoko likvidné a sektorovo
(zastupenie véetkych vyznamnych sektorov) aj geograficky ( orientacia na svet ako celok s prevaznym zast(penim
Severnej Ameriky nasledované Eurépou a Aziou) dobre diverzifikované od spravcov svetovej Urovne. Z pohladu
ratingu radime majetok do investicného pasma, nakolko ETF su tvorené akciami globalnych firiem s vysokou
kapitalizaciou a nachadzajucich sa v investi¢nom pasme. Znizenie akciového rizika v prvej polovici roka v podobe
poklesu volatility akciovych titulov a upokojovanie pandemickej situacie viedli k dvojcifernému narastu cien akcii
a akciovych indexov v USA a Eurdpe, ktoré bolo hlavnym motorom rastu hodnoty finanénych aktiv. Volatilita
v druhej polovici roka zacala rast a na trhu sa objavila nervozita pre obavy investorov zo sprisfiovania menovej
politiky centralnych bank. Akciové tituly, predovsetkym technologické tituly zazili korekciu.

Menové riziko

V majetku fondu sa k 31.12.2021 nenachadzali Ziadne aktiva priamo denominované v cudzej mene, podkladova
hodnota menoveho rizika dosahovala nie¢o vy$e 47 %, predov§etkym v USD a azijské meny.
Dévody pohybu EUR:

. ocakavanie fiskalnych stimulov a rychlejSieho ozdravenia svetovej ekonomiky viedli k rastu dolarovej
krivky a nasledne aj k posilneniu dolara voéi hlavhym menam,

) Schvalenie fiskalneho bali¢ku vo vyske 1,9 biliona USD, pozitivne vysledky z amerického priemyslu, obavy
zinflacie, rekordna expanzia v sluzbach, rastica podnikatelska nalada a napredovanie v o&kovacom
procese sposobili prudky rast americkych vynosov a viedli k vyraznej podpore pre americky dolar, ktory
prerazil hranicu 1,18 za euro.

° April a maj bol v znameni posilnenia EUR az 1,21 pre &iastoéné zniZenie obav z inflaéného rizika a zlych
vysledkov z obchodnej bilancie USA,

. silné inflacné Udaje z USA s predpokladom rychlejsieho ukon&ovania QE a zaéati normalizacie menovej
politiky a teda cykiu zvySovania hlavnej trokovej sadzby Fed-om poslali dolar az pod 1,12 k EUR.



Podporou pre dolar ako bezpeéné aktivum boli aj obavy z nového variantu Omicron a zlepsujuci sa vyvoj
na americkom trhu prace.

. K oslabovaniu EUR viedli vyhiasenie ECB o dlhodobej podpore eurdpskej ekonomiky, inymi slovami, ze
Urokové sadzby nehodla zvySovat a Ze inflacia ma len prechodny charakter,

Maximalna vyska odplaty, ktord méze byt Gctovana indexovému prispevkovému d.d.f. pri nadobudani podielovych
listov alebo cennych papierov v zmysle § 53b ods. 9 zakona o DDS, predstavuje 2,0 % p.a. z objemu realizovanej
investicie.

Doplnkova ddchodkova spoloénost investuje majetok v doplnkovych déchodkovych fondoch so zasadou
obozretného podnikania av sulade s pravidlami na obmedzenie arozloZenie rizika. Spoloénost sleduje
kazdodenng dianie na finan¢nych trhoch s ciefom identifikovat, posudit, vyhodnatit’ a eliminovat rizika, ktoré mézu
mat zasadny vplyv na vykonnost a hospodarenie doplnkovych déchodkovych fondov.

ZlepSenie pandemickej situacie vo svete a znovu otvaranie ekonomik bolo demonstrované v zniZeni kreditného
rizika v podobe poklesu rizikovych prirazok ato predovietkym u emitentov s niz§im ratingovym stupfiom a zo
sektorov najviac zasiahnutych pandémiou ako doprava, cestovny ruch a maloobchodné retazce, ktorym ani online
nakupovanie nevykompenzoval pokles trzieb. Omnoho lepsie si vied!i priemyselné podniky, u ktorych hlavny pokles
prirazok nastal s niekolkomesaénym predstihom v porovnani so sluzbami. V zavere sledovaného obdobia zagali
rizikové priraZky opat stapat viac ¢ menej v zavislosti od konkrétneho emitenta. Kreditna kvalita dihopisovych aktiv
merana vazenym priemerom ratingového hodnotenia v porovnani s predchadzaijlicim obdobim stdpla a to vdaka
obstaraniu vysokokvalitnych CP, maturite a pred¢asnému splateniu predovéetkym dlhovych cennych papierov
nachadzajicich sa v neinvesticnom pasme.

Situacia na dihopisovom trhu bola z hladiska vynosov mizerna. Pomer vynos / riziko u IG dlhopisov boal pre fondy
za podmienok nizkych vynosovych kriviek neakceptovatefny, ¢o sa aj prejavilo v poklese obstarania tychto CP do
majetku fondov. Vynosy bezpec€nych dlhopisov si hlboko pod nakladmi fondov, pre fondy drahé a neatraktivne a az
predizenim duracie sa vynosy bliZili k nakladom fondov, ale za cenu vy$3ej volatility ceny a rastu Grokového
a kreditného rizika. V druhej polovici roka zacali vynosy rast cez rast vynosovych krivie, €o na jednej strane viedlo
k zapornému preceneniu v tomto roku, ale na druhej strane vytvorili prileZitosti pre obstaranie lacnej$ich
a vynosnejsich dihopisov s pozadovanou kreditnou kvalitou niekedy v budiicom roku v zavislosti od vyvoja situacie
na trhu.

Z pohladu véeobecného rizika doslo v sledovanom obdobi k jeho narastu a to na konci roka, pri€om prvy polrok
napovedal o jeho redukcii. Narast rizika a volatility ilustrovali vysledky VaR merani, ktorymi odhadujeme s uréitou
pravdepodobnostou trhova stratu portfélia za stanovené obdobie. Hlavnym faktorom narastu hodnét merania
rizikovosti fondov boli obavy z rastlcej inflacie, vynosovej krivky a ukon&ovanie monetarnych stimulov, ktoré sa
prejavili hlavne v naraste Urokového rizika a akciového rizika.

V priebehu sledovaného obdobia podstupil fond vyznamné trhové rizika, ktoré boli objektivne nizsie ako v roku
2020. Zlep&enie situécie na akciovom trhu dokazal IPF vyuZit na dosiahnutie dvojciferného kladného zhodnotenia
17,325 %.

Riadenie rizik je naroénym dennodennym procesom s cielom udrZiavat a chranit hodnotu majetku fondu.
Oddelenie RM spolu s VRF neustale vyhodnocuje vzniknuté trhové situacie a v pripade potreby na nich reaguje.
PrisnejSie interné limity v porovnani so zakonnymi, preferencia defenzivnych resp. spoloénosti so Statnou uéastou
u dlhopisov alebo diverzifikacie cez ETF st dobrym zakladom na eliminaciu $pecifickych rizik vo fondoch.

Udalosti, ktoré v nasledujicom obdobi budu ovplyviiovat dianie na trhu a mdzu byt prilezitostou ale rovnako aj
hrozbou:
. normalizacia menovej politiky centralnych bank v celosvetovom meradle,
. Ocakéavané zvySovanie Urokovych sadzieb americkym Fed-om,
. postupné utahovanie menovej politiky ECB v podobe zniZovania resp. ukonenia mesaénych vykupov
aktiv,
. boj s inflaciu bude s najva¢Sou pravdepodobnostou trvat aj v budlicom roku a enormny narast kriviek
ako sme videli u stredoeurépskych mien mdze predznamenat podobny, hoci menej agresivny vyvoj aj
u hlavnych svetovych centralnych bank,
. inflicia méze byt nadalej Zivend silnym globalinym dopytom, dodavatelskymi problémami &
Specifickymi problémami na trhu prace,
. priebeh epidemiologickej situécie vo svete v zavislosti od vyvoja covid variantov a miery zavadzania a
uvolnenia restrikénych opatreni,
. rastice dlhové zatazenie podnikatel'skych subjektov vyplyvajlce z dostupnych trhovych podmienok
a narast kreditného rizika v désledku rastticej vynosovej krivky,
. ekonomicky rast vo svete sa pravdepodobne spomali. Inflacia spomali spotrebitelské vydavky
a nastrbi rodinné financie aich kupnu silu. Vykon priemyslu bude nadalej obmedzovany siabSou
ponukou a dodavatelskymi problémami a sektor sluZieb bude aj nadalej ovplyvneny vyvojom
pandemickej situacie,



so spomalenim hospodarstva bude zapasit Cina, ktora uz zaviedla ku koncu roka monetarne stimuly,
situacia na trhu prace sa globdlne zlepSuje. Pokles miery nezamestnanosti dosiahol v USA
predpandemické urovne. Vyvoj aj v tomto pripade bude zavisiet od miery otvorenia ekonomiky, hlavne
odvetvia sluzieb, ktoré s vysoko korelované s epidemiologickou situaciou v danom regiéne a s tym
suvisiace restrikéné opatrenia,

vyssia volatilita na trhu, Castej8i vyskyt korekcii ale aj prileZitosti na akciovom trhu, ktory bude do
znagnej miery determinovany intenzitou sprisfiovania menovej politiky centralnymi bankami.
Podporou méze byt korporatny sektor. Dihopisovy trh mdZe pokradovat v poklese pre rastuce
vynosové krivky a narast rizikovych prirdzok v dosledku rastu dihovej sluzby a vyvoja ekonomickych
fundamentov,

mozna eskalacia geopolitického a vojenského napétia a diplomatickych roztrziek v stvislosti
s Ruskom/Ukrajinou/NATO.

Graficke znazornenie vyvoja hodnoty doplnkovej déchodkovej hodnoty:

Vyvoj HDDJ - IF
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0,0450
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Hlésenie o stave majetku v doplnkovom déchodkovom fonde

Né&zov doplnkového déchodkového fondu

Stabilita indexovy prispevkovy d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s.

Clenenie podra trhov

Priloha &. 6
k opatreniu &. 3/2016

| Dfo (HMF) 11-02 |

Identifikaény kéd
|s1303200001 |
Stav ku driu

[31.12.2021 |

Druh majetku Clenenie

Hodnota v tis. eur

Podiel na majetku v
doplnkovom
ddchodkovom fonde v

a b

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych
papierov zahrani¢nej burzy cennych papierov aleba na inom
regulovanom trhu v neélenskom 3téte

Akcie

z novych emisii cennych papierov

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych
papierov zahrani¢nej burzy cennych papierov alebo na inom
regulovanom trhu v neélenskom 3tate

Dihové cenné papiere

2 novych emisii cennvch papierov

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

Prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych
papierov zahrani¢nej burzy cennych papierov alebo na inom
regulovanom trhu v netlenskom $tate

Nastroje pefiaZného trhu

z novych emisif cennych papierov

$tandardnych podielovych fondov

eurdpskych Standardnych fondov

Podielové listy a cenné papiere pecidlnych podielovych fondov

zahrani¢nych subjektov kolektivneho investovania

inych subjektov kolektivneho investovania

Prevoditelné cenné papiere a nastroje

periazného trhu ods. 5 zdkona

neprijaté na obchodovanie na regulovanom trhu podfa § 53b [

splatné na poziadanie alebo s lehotou splatnosti

do 12 mesiacov v bankéch so sidlom na izemi SR alebo
zahrani€nych bankach so sidlom v &lenskom 3téte alebo
netlenskom 3téte

Vklady na beznych Gétoch a na
vkladovych uctoch

Finangné derivaty,ktorych podkladovym
nastrojom si prevoditelné cenné
papiere a nastroje pefiaZného trhu,

obchodované na regulovanom trhu

finan&né indexy, Grokové miery,

vymenné kurzy a meny uzatvérané mimao regulovaného trhu

. , , _|obchodované na regulovanom trhu
Finanéné derivaty, ktorych podkladovym

aktivom s( komodity alebo komoditné |obchodované na komeditnej burze

obchodované na inom regulovanom komoditnom trhu so
sidlom v Elenskom $tate

indexy

neprijaté na obchodovanie do jedného roka od datumu

Cenné papiere z novych emisii
pap v vydania emisie

Iny majetok

Objem pohladévok dopinkového ddchodkového fondu celkom

Hodnota majetku v doplnkovom déchodkovom fonde

Objem zdvazkov dopinkového déchodkového fondu celkom

Cista hodnota majetku v dopinkovom déchodkovom fonde
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