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Hlasenie o najvyznamnejSich skuto¢nostiach Stabilita vyvazeny prispevkovy

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

Prehlad udalosti na trhu pohladom cez vybrané trhové rizika, ktoré dopinkovy déchodkovy fond podstpil:

Kreditné riziko a rating

Prispevok kreditného rizika, t.j. zmena rizikovej prirdzky bol k celkovému zhodnoteniu mierne negativny kvéli
narastu rizikovych prirdzok uvybranych HY emitentov, aj napriek véeobecnému poklesu na prirdzok na
dihopisovom trhu.

Dévody vyvoja rizikovych prirazok:

Podnikatelska aktivita PMI v eurozéne sa prehupla z pasma kontrakcie do fazy rastu. Poéiatoéna
priemyselna recesia spdsobend nedostatkom sUkromych vydavkov a utimeného domaceho dopytu
vystriedala opatrna euféria podporena oZivenim priemyslu v Nemecku a vydavkami na eurépsku obranu
ainfradtruktaru. So znizovanim sadzieb ECB sa kontinudine zlepSovali podmienky financovania
a investiéné prostredie. Napriek priaznivej nalade trpi nemecka ekonomika viacerymi vyzvami a efekty
vydavkového balika sa v reainej ekonomike prejavia az v buddicom roku,

Dévera investorov v . Nemecku merana ZEW indexom a podnikatelsky sentiment Ifo sa v priebehu
polroka zlep$ovali. Sok a neistota zo zavedenia americkych tarif, ktoré dokonca zatienili optimizmus
ohladne zostavenia novej nemeckej viady a rozpoé&tovych vydavkov, pominul a stiplo o€akavanie, ze
rast ekonomiky vdaka verejnym vydavkom bude rychlej§i a pomdze domacej ekonomike mal dodat
rastovy impulz a vymanit sa z dvojrognej stagnacie. Napriek cyklickym a Strukturalnym problémom je
vyhiad podnikatelov jasnej§i a v podobnom duchu sa nesie aj rast ddvery investorov a aktivity
v sukromnom sektore. Priemysel &eli vysokej konkurencii zo strany Ciny a domacim probiémom ako
vysoké ceny energie a starnlca pracovna sila,

Spotrebitelsky sentiment sa v sledovanom obdobi sa sice zlepsil, stale ale ostava na nizkej Grovni.
Pociatotné znepokojenie tykajlice sa zavadzania tarif a ich vplyv na vyvoj ekonomiky a inflaénych
o¢akavani sa tasom zmiernili a deeskalacia obchodného konfliktu zlepsila pohlad na trh prace (strata
zamestnania) a rodinné financie (lep$ie prijmova vyhliadky). Zlep&enie nalady odzrkadluje mensie obavy
z protekcionistickej politky USA, viaceré ukazovatele vSak ostavajG pod Groviiou z minulého roka.
Pretrvavajici strach spotrebitelov zo zavedenia tarif a zhorSenie osobnych financii prispel k poklesu
maloobchodnych trzieb, €o poukazuje na pretrvavajlicu zdrahavost ludi mihat,

Eur6pske dihopisy mézu Celit predajnému tlaku, rastu rizikovych priraZok a pozZiadavke vyssich vynosov
Zo strany investorov kvoli Spekulacii vyssich vydavkov na zbrojenie na spoloén( eurdpsku obranu, &o
edte viac zatazi fiskalne rozpoéty, povedie k rastu inflacii a tlaku na rast kriviek. Vydavky na zbrojenie
pravdepodobne povedu aj k narastu vydaného objemu dlhopisov eurdpskych vlad resp. EU. Narast RP
sa prejavil na DE a FR vladnych dihopisoch,

Zmena Gverového hodnotenia USA a vyhladov vybranych eurépskych ekonomik. USA pri§lo o najvy3si
ratingovy stupef pre narastajuci rozpoétovy deficit. Zhordenie stavu verejnych financii, vysoké
rozpo&tové deficity, absencia vacsej konsolidacie a politicky chaos boli hiavnymi pri&inami zhor$enia
vyhladu u vybranych eurépskych ekonomik (FR, RO, SK). Naopak vyvoj rozpoétu v Taliansku viedol
k ziepseniu vyhladu. Vyhra proeurépskeho prezidentského kandidata v Rumunsku viedla k upokojeniu
situdcie a stiahnutiu RP Rumunska na pdvodné drovne.

HDP Ciny v 2Q25 stlpol 0 5,2 % a mieme prekrogilo o&akavania. Silny export, predovsetkym do USA aj
napriek 24% medziroénému poklesu, bol dominantnym tahdfom rastu, ktory dokonale zamaskoval
prehlbujice sa problémy v domacom dopyte. Struktira rastu ekonomiky je obrazom silnej ponuky
a slabého domaceho dopytu. Odolnost exportu, vzhladom na meniace globalne faktory zahraniéného
obchodu, nebude trvat veéne a zvlast v takej enormne;j sile

Ekonomika USA v 2Q25 stGpla o 3 % podporena tvorbou zasob a zahraniénym obchodom skrz
predzasobenia sa. Hospodarska aktivita vsak spomaluje, €o sa najviac prejavuje v obmedzovani
spotrebitelskych vydavkov a prispdsobovani sa podnikov meniacej sa obchodnej politike USA,
Ekonomika EMU v 2Q stupla 0 0,1 % g/q podporena lepSou vykonnostou FR a ES, naopak nemecké
HDP sa znizilo o 0,1 %. Rast podporili verejné vydavky tvorba zasob, ktora kompenzovala siaby domaci
dopyt, investicie a negativny dopad zahrani¢ného obchodu. Americka clé zaginaju pésobit,

V korporatnej sfére doSlo k zlepSeniu ratingu (Airbus) a vyhladu (Deutsche Telekom) pre zlep$ujice sa
prevadzkové (ziskovost a CF) a kreditné ukazovatele,

Morgan Stanley znizil vyhlad US bankového sektoru z dévodu rastu rizika recesie, negativneho vplyvu
colnych tarif na podnikatelsky sektor, ich ziskovost a dopadov na samotnych spotrebitelov,

Rizikové prémie sa priblizili k najniz§im drovniam od finanénej krizy

zmiernenie napétia na trhu ohifadne obchodnej vojny a zavedenia ciel, obmedzené geopolitické
rizika, znizenie obav zo stagnacie a zmiernenie obav z poklesu ekonomik, kratke trvanie vojenského
konfliktu medzi IS a IR, obmedzené kreditné hodnotenia a priazniva nalada na trhu podporili utahovanie
rizikovych prirazok v kazdom sektore v priebehu 1H25.



Urokové riziko

Prispevok rokového rizika k celkovému zhodnoteniu bol pozitivny z dévodu poklesu v&&Siny vynosovych
kriviek. Eurova vynosova krivka v 1H25 klesla hiavne na kratkom konci (medzibankovom trhu) vplyvom
znizenia sadzieb ECB, na dlhom konci vSak mierne stdpla. Dolarova vynosova krivka spolu s ostatnymi CM
klesli po celej dizke.

Ddvody pohybu vynosovych kriviek:

e ECB v sledovanom obdobi zniZila hlavn( refinanéni sadzbu celkovo o 100 bps. na 2,15 % a depozitnu
sadzbu na 2,00%. Uvolfnenie menovej politky umoznil pokles inflacie do blizkosti 2 %-ného
strednodobého ciela ale aj potreba reagovat’ na rastice rizika ekonomického rastu z dévodu eskalacia
v globalnom obchode, ktoré mézu uskodit investiciam aj spotrebe,

e Fed ponechal hlavni Grokovi sadzbu v restriktivnom pasme 4,25 — 4,50 % a spomalil tempo
redukovania svojej bilancie. Fed sa s Gpravou menovej politiky neponahla a reflektuje opatrny pristup
banky k vyvoju inflcie, ktora je stle zvySena a upozorfiuje na neistotu ohfadne vyvoja ekonomiky
a inflacie v dobe nepredvidatelnych dopadov agresivnej colnej politiky. Ekonomicky rast sice spomaluje,
ale trh prace ostava silny. Fed ogakdva od zavedenie tarif negativny dopad na hospodarsku aktivitu
atlak na rast cien. Banka chce vidiet vplyv Trumpovej politiky, obzvlast ciel, na ceny predtym ako sa
rozhodne pohnut menovou politikou,

»  Spotrebitelska inflacia v jani vzrastla o 2 % r/r v porovnani s 2,2 % v decembri. Pokles tempa rastu
inflacie podporili silnejSie euro, nizke naklady na energie, ktoré pomahaji udrziavat inflaéné tlaky pod
pokrievkou a povzbudenie prinieslo zmiemenie rastu miezd a cien sluzieb,

» Spotrebitelské ceny v USA v juni zrychlili tempo rastu na 2,7 % r/r Prejavil sa proinflaény efekt vy3sich
coinych sadzieb u tovarov, ktoré boli clami zasiahnuté. Tieto polozky boli kompenzované poklesom
spotrebitel'ského dopytu a cenami sluzieb,

e Eurova vynosova krivka zostrmela, narastom na dlhom konci reagovala na nemecké uvolnenie dlhovej
brzdy v slvislosti s obrannymi vydavkami resp. dlhové programy v Eurdpe. Nadchadzajici dihovy
program povazuje ECB za proinflacny

e Dolarové MM sadzby sa prakticky nezmenili, vyraznej$i pokles nastal na dihej krivke po oznameni
o0 zavedeni ciel s negativnym dopadom na zisky spolognosti, nezamestnanost a celkovo pre obavy zo
spomalenia americkej ekonomiky.

V sledovanom obdobi doSlo k zniZeniu duracie, ktoré stviselo s minimalnou aktivitou dihopisovych aktiv

a prirodzenym skracovanim ich duracie. Hodnoty duracie predstavuji pribliznd drover, kde by sa mala
pohybovat zo strednodobého hladiska s ohfadom na zvolenu investiéni stratégiu a rizikovy profil.

Menové riziko

Prispevok menového rizika k celkovému zhodnoteniu bol negativny. Z CM mien voéi EUR oslabili USD
a AUD, posilnili CZK a PLN. V majetku d.d.f. sa nenachadzal Ziadny menovy derivat na zabezped&enie sa proti
oslabeniu cudzej meny. Majetok vo fonde bol vystaveny menovému riziku aj voéi inym cudzim menam, ktoré
sa nachadzali v aktivach (ETF) denominovanych v EUR, ale tvorené podkladovymi nastrojmi denominovanymi
v cudzej mene. Celkova expozicia fondu voéi cudzim menam dosiahla takmer 38 %.

Dévody pohybu EUR:

¢ EUR v sledovanom obdobi posilnilo vo&i USD o vyraznych 12,98 % z 1,0389 na 1,1720.

» Silny trh prace a Spekulacie, Zze zavedenie colnych tarif povedie k narastu inflacie a zastavi znizovanie
sadzieb Fedom na dlhSie obdobie, zatladil na rast doldrovych urokovych sadzieb a spésobil eurodolara
pod 1,02. Pro dolarovy sentiment podporovala aj globalna neistota,

» Euro ziskavalo pddu pod nohami po vysledkoch nemeckych volieb a o&akdvanych investiénych
a vladnych vydavkov. Priprava Eurdpy na masivnu figkalnu expanziu hnana vojenskymi vydavkami do
obrany a infradtruktiry a nemecké zruseniu dlhovej brzdy poslali eurové vynosové krivky vyrazne nahor,
¢o viedlo k posilnenie EUR o takmer 4 % aj napriek oakavanym zavedeniam americkych ciel
a rastovych rizik EU ekonomiky. Eurodolar prili§ nereagoval na spustenie globalnej obchodnej vojny
vyvolanej zavedenim ciel,

o Deeskalacia obchodnej vojny s oddialenim G&innosti colnej politiky resp. dosiahnutie bilateralnych dohédd
mali na USD kratkodoby podporny efekt. EUR dosiahlo voéi USD viacro&dné maximum 1,18, kedze sa
investori zbavovali americkych aktiv uprostred skepticizmu vo& obchodnym rozhovorom a strachu
z recesie Znizovanie dolarovych rezerv v globalnom meradle speje ku de-dolarizaci, za ktorou stoja aj
pochybnosti o tatate bezpe¢ného pristavu (kriza d6very), slabsie o¢akavania US ekonomiky, eskalacia
obchodnej vojny a poklesu dolarovej vynosovej krivky ako reakcia na zavedenie ciel.



Akciové riziko

Prispevok akciového rizika k celkovému zhodnoteniu bol pozitivny vo vsetkych d.d.f, v ktorych sa nachadza
akciova zlozka. Akciové investicie vo fonde st drzané vo forme akciovych ETF, st vysoko likvidné a dobre
diverzifikované od spravcov svetovej Urovne. Z pohladu ratingu radime majetok do investiéného pasma,
nakolko ETF s tvorené akciami globalnych fiiem s vysokou kapitalizaciou a nachadzajlcich sa v investi¢nom
pasme.

Dévody vyvoja situacie na akciovom trhu:

e Zatiatok roka sa vyznadoval vlaznym tempom rastu akciového trhu, kedy investori na jednej strane
spracovéavali vyborné vysledky z predchadzajiceho roku, ale na druhej strane vnimali uz narast rizika
vyplyvajlce z bujnejicej obchodnej vojny, nérastu protekcionizmu, obav z US inflacie a zavedenie tarif,

e Globalne akciové trhy reagovali masivnym vypredajom po tom, ako USA predstavili rozsiahly balitek
reciproénych ciel na v8etky krajiny vo svete, s ktorymi maju USA zapomu obchodnu bilanciu. Zavedenie
vysokych, dvojcifernych recipronych ciel na obchodnych partnerov USA vyvolalo rychly a bolestivy
prepad akciového trhu. Trhy Eelili obrovskym vykyvom aktiv a poklesu rizikového apetitu vyvolané
obavou zo spomalenia globalnej ekonomiky, neklesajlicou americkou inflaciou a zhor$eniu vztahov
v medzinarodnom obchode,

e obrovsku Uravu zazili akciové trhy kratko po oznameni zavadzania ciel, ked USA s okamzitou platnostou
zniZili vacsine krajin colné sadzbu na 10 % na dobu 90 dni s cielom vyjednavat s krajinami. Trhy sa
spamatali po oznameni komplexnej obchodnej dohody medzi USA a UK a nasledne uzavretie
obchodného primeria medzi USA a Cinou po dobu 90 dni,

e Euféria na trhu pokraovala vdaka technologickému sektoru, investiciam do Al, hospodarskym
vysledkom spolo&nosti a zmena obchodnej rétoriky Trumpa

e Zarastom &inskych akcii, aj napriek prudkej eskaldacii colnych tarif s USA, stalo zavadzania stimulov na
stabilizaciu domacej ekonomiky, podporu domaceho dopytu a nadej na obchodnu dohodu s USA. Brzdu
vyraznejSieho rastu predstavuju obchodné obmedzenia, deflaéné tlaky a slaby domaci dopyt,

o Katalyzatorom rastu eurépskych akcii boli vysledky nemeckych parlamentnych volieb, v ktorych zvitazili
konzervativci a vysoké ocakavania trhu v sutvislosti s nastartovanim domacej ekonomiky, rastu viadnych
vydavkov/investicii a rozsiahlejsie reformy obrannej politiky EU spojené s vydavkami na zbrojenie,

¢ prudky pokles cien akcii anarast cien ropy zazili trhy po izraelskom Utoku na vojenské a jadrové
zariadenia v Irdne s mozZnou eskalaciou a rozsirenim konfliktu na celd oblast Blizkeho vychodu. Vplyv
vojenskeého konfliktu mal obmedzeny charakter na globalne akciové trhy a IS a IR dohodli na primeri,

e zvySok obdobia sa niesol v rastovom méde ale vyznacoval sa zvy$enou volatilitou. Na strane poklesu
prevladali rizika spojené s obavami poklesu globalnej ekonomiky kvdli zavadzaniu ciel, znizenie ratingu
USA, zdkonom o zniZzeni dani s hrozbou zvy$enia deficitu USA, chladnicim trhom prace v USA
a postoja americkej centralnej banky, ktora sa neponahla so znizenim drokovych sadzieb pre obavy
z vysokej inflacie po zavedeni colnych tarif. Na strane rastu dominovali faktory v podobe odkladu
zavadzania tarif, progres v obchodnych vyjednavaniach s viacerymi kla€ovymi krajinami, solidna
vysledkova sezéna, navrat investorov do Al sektora, dohoda o zvy3eni vojenskych vydavkov na 5 %
Z HDP na stretnuti ¢lenov NATO,

e Zlato dosiahlo historické hodnotu pre zvySeny dopyt po bezpeénych aktivach.

Sektorové riziko

Sektorové rozdelenie ma v strednodobom horizonte dosiahnut priblizne taky stav, ktory zodpoveda
zadefinovanej kriteridinej matici. Sektorové riziko delime na 12 hlavnych sektorov. Najviac zastipené boli
vladny a finanény sektor.

Geografické riziko

Geografické rozdelenie ma v strednodobom horizonte dosiahnut priblizne taky stav, ktory zodpovedéa
zadefinovanej kriteriainej matici. Geografické riziko delime na pat geografickych obiasti. Najvaé§ie zastipenie
mala Europa nasledovana Severnou Amerikou/USA.

Maximalna vyska odplaty, ktorda moze byt Gctovana prispevkovému d.d.f. pri nadobudani podielovych listov
alebo cennych papierov v zmysle § 53b ods. 9 zakona o DDS, predstavovala 5,0 % p.a. z objemu realizovanej
investicie.

Fond dosiahol kladné zhodnotenie 0,0128 %, hlavne vdaka rastu hodnoty akciovych investicii.



Zaver

V sledovanom obdobi dosiahol VPF kladné zhodnotenia. V ramci rizikovych faktorov mal najvadési
pozitivny vplyv na zhodnotenie akciové riziko, nasledované trokovym rizikom. Negativny vplyv na
zhodnotenie fondov malo kreditné a menové riziko predovéetkym kvoli oslabeniu USD,

Inflaéné tlaky v Eurépe spomalili na 2 %-ni preferovanu uroveri ECB. Siinej$ie euro a nizke naklady na
energie pomahaju udrziavat inflaéné tlaky pod pokrievkou. ECB sa po sérii znizovania sadzieb dostalo
ku koncu cyklu resp. signalizuje pauzu. Ostava v strehu kvéli neistote s colnymi tarifami ale aj kvdli
oCakavanému narastu eurdpskych vydavkov na obranu a infradtruktGru. Naklady na péZiéky na
v eurozéne klesaju smerom k drovni, ktord neobmedzuje ani nestimuluje ekonomiku. ECB sa preto
nemusi ponahlat so znizovanim Urokovych sadzieb. inflacia v USA ostava nad ciefom Fedu, kiory je
zostava ostrazity a vyckava na dopad zavedenych tarif na jej tempo rastu.

USD zostava pod cyklickym predajnym tlakom v désledku pretrvavajlcich neistét tykajlcich sa menovej,
fiskalnej a obchodnej politiky USA. EUR ma priaznivé podmienky na posilnenie svoje role vo svetovom
finanénom systéme, nakolko sa investori sa v poslednej dobe odvracaji od USA ako désledok
nevyspytatelnej politiky prezidenta Trumpa. Pripadné naznaky slabosti ekonomiky USA (HDP, trh prace)
méze viest k Trumpovmu vytiZenému zniZeniu sadzieb, o méze otvorit' cestu k dal§iemu posilneniu
EUR,

Ddvera investorov a podnikatelov sa zlepSovala odrazajic rasticu odolnost voéi hrozbam americkych
ciel, ¢o by mohio viest k naStartovaniu investicii, nakolko aktualne/o¢akavané tarify, silnejSie euro
a pretrvavajuce globalne neistoty vedie eur6pske firmy k zdrahavosti v investiciach. Pozitivny sentiment
sa zakorefiuje Goraz viac aj v suvislosti s ohlasenymi vydavkami nemeckej vliady. Spotrebitelsky
sentiment sa zlepsili v désledku pozitivnejieho vnimania vyvoja ekonomiky a poklesu inflaéného
vyhladu. Zvysené riziko pretrvava na trhu prace. Zavadzanie tarif je stéle limitujacim faktorom k vaésej
spokojnosti spotrebitelov,

kategérie, ktoré na trh prinaSala vy$Siu mieru stresu a volatility boli jednoznaéne colna politika
a zavedenie tarif, obavy z obchodnej vojny a protekcionizmu, prebiehajice vojenské konflikty (RU-UA
a Blizky vychod), a pretrvavajlce $trukturalne problémy v priemysle na oboch stranach Atlantiku,
Investovanie do d.d.f. pokracuje nastolenou stratégiou vychadzajlcou z kriterialnej matice s dérazom na
obstaravanie bezpe€nejsich, kvalitnej§ich resp. diverzifikovanych aktiv (viadne a IG dlhopisy resp. ETF)
a diverzifikaciu finanénych nastrojov v ramci d.d.f, (realitné investicie, bonds, ETF, KTV). Investi¢éné
rozhodnutia potvrdili trend postupného zlep$ovania ratingového profilu d.d.f., ktoré v pripade VPF
dosahuje priemerny rating BBB+,

V porovnani s predchadzajucim obdobim doslo k zniZzeniu menového rizika ktory suvisel so snahou
0 zniZenie volatilnej zlozky pochadzajicej z menového rizika vzhladom na predikcie na menovom trhu
a vaéSiemu suladu so zvolenou investi¢nou stratégiou a s prislusnym rizikovym profilom. Vy§§ia menova
expozicia sa negativne premietlo do zhodnotenia kvéli oslabeniu USD, ktory tvori 60-80 % z celkovej
menovej expozicie fondov,

spolo&nost’ dodrZiavala pravidlda na obmedzenie a rozioZenie rizika. Investovanie v d.d.f. sa pridrziava
schvalenej investi¢nej stratégii s ohfadom na dodrziavanie zakonnych a internych limitov,

Volatilita v d.d.f. sa v porovnani s predchadzajicim obdobim znizila rovnako ako hodnoty VaR v pomere
k NAV d.d.f.,, Vrchol v sledovanom obdobi dosiahli v aprili po zavedeni colnych tarif zo strany USA. Trh
sa spamétal pomerne rychlo, ¢o sa prejavilo aj v poklese volatility a VaR vo fondoch. Ob&asné
prekroCenie celkového VaR v d.d.f. boli prejavom prave zvy$enej volatility na trhu, ale s &asovo
obmedzenym trvanim.

K vysokej kreditnej Grovni portfdlii prispievaju pravidelné informovania o kreditnych udalostiach
emitentov ako kvartalna inventarizacia, zmena ratinga resp. vyhladu a ich zdévodnenie, hospodarske
vysledky emitentov atd'.,

Najviac rezonovanou udalostou v sledovanom obdobi, ktora zasadne ovplyvnila vyvoj na trhu, bolo
avizované aplikovanie colnej politiky prezidenta Trumpa v podobe zavedenia tarif voéi svojim
obchodnym partnerom. To viedlo kvine vypredajov aprudkému ndrastu neistoty v sivislosti
s negativnym vplyvom na ekonomickll oblast (spomalenie ekonomického rastu, narast inflacie
a nezamestnanosti) a vztahy v ramci zahrani¢ného obchodu. Aj tato situaciu sa podarilo relativne dobre
ustat, trhy sa spamatali a najhorsie maja za sebou. Nase fondy, ktoré si taktiez pre§li tymto turbulentnym
obdobim a podstupili trhové a Specifické rizika, ukonéili polroéné obdobie relativne dobre. Najlep$ie
obstali naSe konzervativne fondy s prevazujicou dlhopisovou stratégiou. U fondov s prevazujicou
akciovou zloZkou, ostava len dufat, Ze si po pdsobivom vykone z roku 2024 zobrali len oddychovy &as
aopat poteSia svojou vykonnostou. Po eliminacii viacerych rizik a neistét, hlavne dotiahnutie
obchodnych dohéd k spokojnosti, by sa to mohlo podarit.



Udalosti, ktoré v nasledujicom obdobi budu ovplyviiovat dianie na trhu a mézu byt prileZitostou ale rovnako ]|

hrozbou:

Vyjednavanie obchodnych dohdd, ktoré mdze priniest na trh spokojnost, ale aj nastolit’ neistotu,

ECB sa po sérif znizovania sadzieb dostalo ku koncu cyklu resp. signalizuje pauzu. Ostava v strehu
kvoli neistote s colnymi tarifami ale aj kvéli ocakdvanému narastu eurdpskych vydavkov na obranu
a infrastruktdru. Naklady na pézicky v eurozone klesaju smerom k Grovni, ktord neobmedzuje ani
nestimuluje ekonomiku. ECB sa preto nemusi ponahlat so znizovanim urokovych sadzieb,

Druhy polrok méze priniest znizenie (rokovych sadzieb, ktoré vsak bude zavisiet ako sa zavedené cla
premietnu do inflacie a ako to ovplyvni ekonomicki aktivitu a pracovny trh,

USD zostava pod cyklickym predajnym tlakom v désledku pretrvavajicich neistot tykajicich sa
menovej, fikalnej a obchodnej politky USA. EUR ma priaznivé podmienky na posilnenie svoje role
vo svetovom finanénom systéme, nakolko sa investori sa v poslednej dobe odvracaju od USA ako
désledok nevyspytatelnej politiky prezidenta Trumpa,

Trh s americkymi dlhopismi zasiahol vypredaj kvoli obrovskym rizikam, ktorym ekonomika USA &eli
viacerym rizikam (geopolitika, deficit a dafiovy zakon, inflacia). Investori kalkulujd s vy$§im rizikom
zhor$enia fiskalnej situacie.

pretrvavanie vojenského konfliktu na Ukrajine a Blizkom vychode s nejasnym vysledkom,
pokracovanie fundamentainych problémov v eurépskom a americkom priemysle (slaby globalny dopyt,
¢inska konkurencia),

fundamentalne problémy &inskej ekonomiky kvoli slabému doméacemu dopytu, realitnej krize
a deflacnej Spirale s negativnym dopadom svetov( ekonomiku. Situaciu sa krajina snazi zvratit
masivnymi monetarnymi a fiskalnymi stimulmi,

premenliva volatilita na trhu, asty vyskyt korekcii ale aj prileZitosti na akciovom a dihopisovom trhu,
ktory bude zavisiet od vyvoja menovej politky centralnych bank, uzavretych obchodnych dohdd
v sUvislosti s colnou politikou USA, kreditnou situaciou a hospodarskymi vysledkami firiem.

Grafické znazornenie vyvoja hodnoty doplnkovej déchodkovej hodnoty:
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VZOR

Hldsenie o stave majetku v doplnkovom déchodkovom fonde

Ndzov DDF

[Sta bilita vyvaZeny prispevkovy d.d.f. STABILITA, d.d.s., a.5.
LE| kod

[315700N2vsi10VACPNSO |

Clenenie podla trhov

Priloha &. 6 k opatreniu &. 2/2024

Dfo (HMF) 11-02
Strana 1/5

Identifikaény kod

$2203070001

Stav ku diu

prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych papierov zahraniénej burzy
cennych papierov alebo na inom regulovanom trhu v ne€lenskom 3téte

Druh majetku Elenenie r Ho.dnota P(?dlel na
v tis. eur majetku v %
a b 1
prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu
prijaté na obchodovanie na inom reguiovanom trhu
Akcie

2 novych emisii cennych papierov

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

Dlhové cenné papiere

prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych papierov zahraniénej burzy
cennych papierov alebo na inom regulovanom trhu v ne€lenskom $téte

= nowych emisii cennych papierov

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

Ndstroje pefiazného trhu

prijaté na obchodovanie na trhu kétovanych cennych papierov zahraniénej burzy
cennych papierov alebo na inom regulovanom trhu v neélenskom $tite

2z novych emisii cennych papierov

$tandardnych podielovych fondov

eurdpskych Standardnych fondov

Podielové listy a cenné papiere

$pecidlnych podielovych fondov

zahrani¢nych subjektov kolektlvneho investovania

inych subjektov kolektivneho investovania

Prevoditelné cenné papiere a ndstroje
pefiainého trhu

neprijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

Vklady na beinych Gétoch a na vkladovych
uétoch

splatné na poZiadanie alebo s lehotou splatnosti do 12 mesiacov v bankdch so sidlom
na tizemi SR alebo zahrani&nych bankdch so sidlom v Elenskom 3téte alebo netlenskom

Stdte

Finanné derivéty, ktorych podkladovym
nastrojom su prevoditefné cenné papiere
a néstroje pefiainého trhu, finanéné
indexy, irokové miery, vymenné kurzy a

obchodované na regulovanom trhu

meny

uzatvdrané mimo regulovaného trhu

Finanéné derivaty, ktorych podkladovym
aktivom sd komodity alebo komoditné

obchodované na regulovanom trhu

indexy

obchodované na komoditnej burze

obchodované na inom regulovanom komoditnom trhu so sidlomn v élenskom $téte

Cenné papiere z novych emisii

neprijaté na obchodovanie do jedného roka od ddtumu vydania emisie

Iny majetok

Objem pohfadavok DDF celkom

Hodnota majetku v DDF

Objem zdvdzkov DDF celkom

Cistd hodnota majetku v DDF
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Vykaz pasiv doplnkového déchodkového fondu

Strana 1/1

Identifikacny kod

Nazov DDF

|Stabilita vyvazeny prispevkovy d.d.f. STABILITA, d.d.s., a.s. [52203070001 |
LEi kod Stav ku diu
|315700N2YSIlOVACPN50 |30.06.2025 |
?:::: Polozka ér. Hodnota v tis. eur

a b c 1

1. |Zavazky 1 i R
a) zdvéazky vodi bankam 2

b} zaviazky z ukonéenia DDS 3 10
c) zdvazky vodi doplnkovej ddchodkovej spolo&nosti 4 309
d) zavazky z derivétovych operdcii 5

e) zavdzky vodi bankam z repoobchodov 6

f) zdvdzky z vypoiitania finanéného majetku 7

g) ostatné zavazky 8 78
2. Vlastné imanie 9 [ v s FEWD‘J']
a) doplnkové dochodkové jednotky na osobnych Gétoch Uéastnikov . 372981
b) doplnkové déchodkové jednotky na osobnych Gétoch poberatelov davok

c) zisk alebo strata za U&tovné obdobie 26
‘3. Pasiva spolu




Vykaz vynosov a nakladov doplinkového déchodkového fondu

Strana 1/1

Nazov DDF Identifikaény kod
|Stabilita vyvaieny prispevkovy d.d.f. STABILITA, d.d.s., a.s. I 152203070001 |
LEI kod Stav ku diu
[315700N2YSI10VACPN50 |  [30.06.2025 |
Oznacenie Polozka er HOfinota
v tis. eur
a b c 1
1. Vynosy z Grokov a obdobné vynosy 1 . - 1215
a) z pefiaznych prostriedkov na beinom téte 2 1215
b) z penainych prostriedkov na vkladovom Géte 3
c) z dlhopisov a obdobnych dlhovych cennych papierov 4
d) z nastrojov periazného trhu 5
e) vysledok zaistenia 6
f) znizenie hodnoty prislusného majetku/ zrusenia hodnoty prisluiného majetku 7
2, Vynosy z podielovych listov a obdobné vynosy 8 7707
3. Vynosy z dividend a inych podielov na zisku 9 2010
4, Vynosy z operdcii s cennymi papiermi a podielmi 10 [ESEEEEEN 100
a) z kapitdlovych cennych papierov a obdobnych cennych papierov 11
b) z dlhopisov a inych dlhovych cennych papierov 12 1120
c) z nastrojov pefiazného trhu 13
dj z podielovych listov a obdobnych cennych papierov 14
S. Ndklady na operacie s cennymi papiermi a podielmi 15
a) kapitalové cenné papiere a obdobné cenné papiere 16
b) dlhopisy a iné dlhové cenné papiere 17
c) nastroje pefiazného trhu 18
d) podielové listy a obdobné cenné papiere 19
6. Zisk/strata z operacii s cennymi papiermi a podielmi 20 R 51
7. Zisk/strata z operdcii s devizami 21 -9699
8. Zisk/strata z derivatov 22
9. Zisk/strata z operdcii s drahymi kovmi 23
10. Zisk/strata z operacii s inym majetkom 24 155
I Vynos z majetku 25 508
11. Transakéné naklady 26
12, Bankové a iné poplatky 27 1
Il Cisty vynos z majetku 28 3 507
13. Naklady na financovanie DDF 29
n, Cisty zisk/strata zo spravy majetku 30 2507
14. Iné vynosy 31 il
15. Naklady na odplaty 32 231
a) _ ndklady na odplatu za spravu 33 1855
b) naklady na odplatu za zhodnotenie majetku v DDF 34 455
c) naklady na odplatu za prestup dastnika do inej DDS 35 |
16. Naklady za sluiby depozitdra 36 | 172
17. Naklady na audit Gétovnej zavierky 37 ] ]
v, Zisk/strata doplnkového dochodkového fondu za Gétovné obdobie 38 L{?‘:—j B t ﬂ_—-':’tﬁ




Hlasenie o vyvoji poétu uéastnikov a poberatelov davok

Nazov DDF Identifikacny kod
Stabilita vyvéZeny prispevkovy d.d.f. STABILITA, d.d.s., 7.5, S2202070001
LEI kod Stav ku dnu
Cr Hodnota
a b 1
Poéet ucastnikov / poberatelov ddvok 107687
Objem prispevkov / vyplatenych dévok v eurdch spolu 16674482




