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Hlasenie o najvyznamnejsich skutoénostiach Stabilita akciovy prispevkovy
d.d.f.,, STABILITA d.d.s., a.s.

Prehlad udalosti na trhu pohfadom cez vybrané trhové rizika, ktoré doplnkovy dachodkovy fond podstupil:

Akciové riziko

Prispevok akciového rizika k celkovému zhadnoteniu bol pozitivny. Akciové investicie vo fonde sti drzané vo
forme akciovych ETF, si vysoko likvidné a dobre diverzifikované od spravcov svetovej Grovne. Z pohladu
ratingu radime majetok do investiéného pasma, nakolko ETF su tvorené akciami globdlnych firiem s vysokou
kapitalizaciou a nachadzajucich sa v investiénom pasme.

Dévody vyvoja situacie na akciovom trhu:

e vlazné tempo rastu akciového trhu na zaciatku roka ovplyvnené mixom dobrych vysledkov z 2024 a
narastom rizika z bujnejlcej obchodnej vojny, narastu protekcionizmu a obav z US inflacie vystriedal
masivny vypredaj akciového trhu po zavedeni dvojcifernych coinych tarif za strany USA voéi obchodnym
partnerom, s ktorymi maji USA zapornu obchodnu bilanciu. Trhy &elili obrovskym vykyvom aktiv a poklesu
rizikového apetitu vyvolané obavou zo spomalenia globalnej ekonomiky, neklesajlcou americkou inflaciou
a zhor8eniu vztahov v medzinarodnom obchode,

e obrovskou Glavou pre akciové trhy bolo zmiemenie napatia v podobe zniZenia pévodne oznamenych
colnych tarif a uzavretie viacerych obchodnych dohdd s najvyznamnej§imi partnermi. Euféria na trhu
pokraCovala vdaka technologickému sektoru, investiciam do Al, hospodarskym vysledkom spolognosti a
zmene obchodnej rétoriky prezidenta Trumpa

e Zarastom &inskych akcii, aj napriek prudkej eskaléacii colnych tarif s USA, stalo zavadzania stimulov na
stabilizaciu domacej ekonomiky, podpora domaceho dopytu a nadej na obchodni dohodu s USA. Brzdou
vyraznejSieho rastu predstavovali obchodné obmedzenia, deflagné tlaky a slaby domaci dopyt,

e Katalyzatorom rastu eurdpskych akeii bolo vitazstvo konzervativcov v nemeckych parlamentnych volbach
a ich sluby o nastartovani ekonomiky, rastu vliadnych vydavkov/investicii a rozsiahlejsie reformy obrannej
politiky EU spojené s vydavkami na zbrojenie,

e rast akciového trhu podporeny investiciami a M&A do umelej inteligencie a vysledkovou sezdénou
vystriedal prudky vypredaj predovietkym technologickych titulov naviazanych na umell inteligenciu. Do
centra pozornosti  vstipili obavy z prili§ vysokych aZ prestrelenych valuacii spoloénosti. Investori
prehliadali obavy z potencionalnej bubliny technologickych spolo&nosti a do popredia sa dostavala otazka
udrzatelnosti globalnej rally, ¢i prudky narast cien IT sektoru zodpoveda fundamentom. Pokles signalizoval
rastuce riziko ziskového potencidlu pri prudko rastucich nakladoch na investicie a klesajlcich marzi.
Prechodny pokles akciovych trhov bol skér zdravou konsolidaciou nez zmenou trendu,

» zvy$ok obdobia sa niesol v rastovom mdde ale vyznagoval sa zvy§enou volatilitou. Na strane poklesu
previadali rizikd spojené s obavami pokiesu globalnej ekonomiky kvéli zavadzaniu ciel, zniZenie ratingu
USA, slabnicim trhom prace, geopolitickym napétim po lzraelskom Gtoku na jadrové zariadenia Iranu
resp. zavedenie vyvozu kovov vzacnych zemin Cinou a obava o nezavislost Fedu, &o podkopavalo déveru
zahranicnych investorov vo¢i USD a americkym aktivam. Na strane rastu dominovali solidne zisky a silné
ekonomické fundamenty firiem, pokles urokovych sadzieb Fedom, dosiahnutie obchodnych dohdd medzi
USA a EU resp. Cinou a dohoda o ukonéeni najdihiej odstavky americkej viady,

e Zlato dosiahlo historické maximalne hodnoty pre zvySeny dopyt po bezpeénych aktivach. Globalny index
akcii vzrastol v roku 2025 o vySe 22 % a dosiahol treti roény zisku v rade.

Menové riziko

Prispevok menového rizika k celkovému zhodnoteniu bol negativny kvéli oslabeniu USD. V majetku d.d.f. sa
nenachadzal Ziadny menovy derivat na zabezpegenie sa proti oslabeniu cudzej meny. Majetok vo fonde bol
vystaveny menovému riziku aj vo&i inym cudzim menam, ktoré sa nachadzali v aktivach (ETF) denominovanych
v EUR, ale tvorené podkladovymi nastrojmi denominovanymi v cudzej mene. Celkova expozicia fondu vodi
cudzim menam dosiahla takmer 43 %.

Dévody pohybu EUR:

e EURYv sledovanom obdobi posilnilo vo&i USD o vyraznych 13,10 % z 1,0389 na 1,1750.

e Silny trh prace a $pekulécie, Ze zavedenie colnych tarif povedie k narastu infldcie a zastavi znizovanie
sadzieb Fedom na dlh$ie obdobie, zatladil na rast dolarovych trokovych sadzieb a spdsobil eurodolara
pod 1,02. Pro dolarovy sentiment podporovala aj globalna neistota,

e Euro ziskavalo pédu pod nohami po vysledkoch nemeckych volieb a priprave na masivnu fiskalnu
expanziu hnanG vojenskymi vydavkami do obrany a investiciami do infrastruktary &o poslalo eurove
vynosoveé krivky vyrazne nahor aj napriek o&akavanému zavedeniu americkych ciel a rastovych rizik EU
ekonomiky. Eurodolar prili§ nereagoval na spustenie globalnej obchodnej vojny vyvolanej zavedenim ciel,
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* Deeskalacia obchodnej vojny s oddialenim Gginnosti colnej politiky resp. dosiahnutie bilateralnych dohdd
mali na USD kratkodoby podporny efekt. EUR dosiahlo vo&i USD viacroéné maximum 1,18, kedZe sa
investori zbavovali americkych aktiv uprostred skepticizmu vo&i obchodnym rozhovorom, strachu z recesie
a znizovania dolarovych rezerv v globalnom meradie v rAmci de-dolarizacie, za ktorou stali pochybnosti
o Statite bezpe¢ného pristavu (kriza dovery), obava o nezavislost Fedu, eskalacia obchodnej vojny
a pokles dolarovej vynosovej krivky ako reakcia na zavedenie ciel,

e CZKaPLN posilnili vo&i EUR pre vy$§i urokovy diferencial, komentaroch o silnejsom raste HDP a potrebe
silnejSej menovej politiky,

* Prechodné posilnenie USD prislo po pochybnostiach, & sa decembrové znizenie dolarovych sadzieb
vObec uskutoéni a vprospech USD hralo aj uzavretie primeria v obchodnej vojne medzi USA
a obchodnymi partnermi, ziepSenie podnikatelskej nalady v USA aséria relativne dobrych sprav
z americkej ekonomiky a politicka kriza vo Francazsku,

»  USD koncu roka oslabil az k 1,18 po slabsich inflaénych tdajoch a Gdajoch z trhu prace v USA, ktoré viedli
k zniZeniu dolarovych sadzieb v decembri tretikrat po sebe.

Sektoroveé riziko

Sektorove rozdelenie m& v strednodobom horizonte dosiahnut priblizne taky stav, ktory zodpoveda
zadefinovanej kriterialnej matici. Sektorové riziko delime na 12 hlavnych sektorov. Najviac zastipeny je
technologicky a finan&ny sektor.

Geografické riziko

Geografické rozdelenie ma v strednodobom horizonte dosiahnut priblizne taky stav, ktory zodpoveda
zadefinovane;j kriterialnej matici. Geografické riziko delime na pét geografickych oblasti. Najvéésie zastupenie
mala Severna Amerika/USA nasledovana Eur6pou.

Maximalna vy$ka odplaty, ktora moéze byt U&tovana akciovému 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 kiladné zhodnotenie 10,4285 %.
Zaver

* V sledovanom obdobi dosiahol d.d.f. kladné zhodnotenia. V ramci rizikovych faktorov mal najvacsi
pozitivny vplyv na zhodnotenie akciové riziko. Negativny vplyv na zhodnotenie fondov malo menové riziko
kvéli oslabeniu USD,

* Investovanie v d.d.f. prebieha podla stanovenej stratégie vychadzajicou z kriterialnej matice s dérazom
na obstardvanie diverzifikovanych akciovych investicii,

*  Zvyznamnej$ich zmien moZno spomenut rebalansovanie majetku v APF, ktorého cielom bolo zniZenie
vahy technologického sektora,

o Volatilita v d.d.f. sa v porovnani s predchadzajucim obdobim znizila rovnako ako hodnoty VaR v pomere
k NAV d.d.f., Vrchol v sledovanom obdobi dosiahla v aprili, po zavedeni colnych tarif zo strany USA,
v dalSom obdobi sa zniZovala,

e Inflaéné tlaky v Eurépe spomalili na 2 %-nua preferovand drovefi ECB. Silnejsie euro a nizke naklady na
energie pomohli udrzat inflacné tlaky pod kontrolou. ECB je po sérii znizovania sadzieb na konci cyklu
resp. signalizuje pauzu. Naklady na p6Zicky v eurozone klesli. Inflacia v USA ostava nad ciefom Fedu,
ktory od opatrného pristupu ohfadne vyvoja inflacie presiel do ofenzivy kvdli potrebe stabilizovat
zhor8ujlci sa trh prace. Zaroveri sadzby ostdvaju dostatoéne vysoko, aby pésobili na pripadné cenové
tlaky.

e EUR dosiahlo vo¢i USD viacroéné maximum k 1,18. EUR tahali nahor o&akavané investicie do
infrastruktury a zbrojenia. Dolar naopak zaZiva krizu ddvery investorov, ktori sa zbavovali americkych aktiv
v ramci de-dolarizécie, za ktorou stali pochybnosti o $tatite bezpe&ného pristavu, obava o nezavislost
Fedu, eskalacia obchodnej vojny, nevyspytatelna politiku D. Trumpa a zniZovanie Urokovych sadzieb pre
zhor3ujuci sa trh prace, hoci ekonomika USA pridala na tempe,

s  Ekonomicky rast tahaju std miliardové investicie do umelej inteligencie, ktoré brania padu do recesie.
Prevlada nazor, 2e riziko podinvestovania je dramaticky véésie ako riziko nadmerného investovania, t.j.
kto zaspi vo vyvoji a investicidch, mdze prist o zakaznikov a resp. kapitalové zisky,

= vyvoj na trhu v roku 2025 ovplyvnila predovetkym colna politika prezidenta Trumpa v podobe zavedenia
tarif vo&i obchodnym partnerom, o viedlo k prudkému vypredaju aktiv a narastu neistoty v oblasti rastu
globalnej ekonomiky, inflacie, nezamestnanosti a naru$eniu vztahov v zahraniénom obchode. Tdto
situgciu, ako aj narast geopolitického rizika, vyvoj menovej politikky v USA, dihovych a rozpoétovych
problémov krajin aj emitentov, vysoké valuacie, sa podarilo relativne dobre ustat aj vd'aka dosiahnutiu
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obchodnych dohdd a trhy sa nakoniec spamatali. Nase fondy, ktoré si presli tymto turbulentnym obdobim
a podstUpili trhové a Specifické rizika, ukonéili rok so solidnym zhodnotenim. Najlepsie zhodnotenie
dosiahli fondy s prevaZujicou akciovou zloZkou (APF, IPF) nasledované VPF s mixom akciovej
a dlhopisovej zlozkou a nakoniec konzervativne fondy (KPF a VF) s prevazujtcou dihopisovou stratégiou.
Stvrtrotné firemné zisky firiem boli aZ na pér vynimiek solidne s predpokladom dosiahnutia robustnych
ziskov aj v roku 2026. Fed balansuje medzi krotenim inflacie a podporou trhu prace, EU akcie &elia vplyvu
silnejticeho eura, ktoré ohrozuje firemné zisky (drahé exporty, slabsi dopyt, tlaky na marze exportérov).
USD v roku 2026 ¢aka vina oslabenia pre ogakavané znizenie trokovych sadzieb a $trukturalne problémy
usD,

Obava z udrzatelnosti boomu Al, vysoké valuécie IT sektora a pochybnosti, &i sa obrie investicie do umelej
investicie vyplatia, ndtia investorov prehodnocovat zotrvanie v tychto aktivach, ¢o zvySuje volatilitu
akcioveho trhu. Akcie by mali pokracovat v raste aj v roku 2026, kvéli otakavanému poklesu USD
urokovych sadzieb, globdlny rast je silny a zd4 sa, ze najhorsie colné hrozby s uz zapocitané v cenach.

ktoré v nasledujicom obdobi budl ovplyvhovat dianie na trhu a mézu byt prilezitostou ale rovnako aj

Trendy v oblasti umelej inteligencie, ako aj vyvoj trokovych sadzieb Fedu, povazuju investori za dva
klG¢ové faktory, ktoré urcia, ako si akcie budu viest v roku 2026. V pripade Fedu bude smerovanie
menovej politiky zavisiet od vyvoja na trhu prace, ekonomicke] aktivity a tempa inflacie,

ECB sa po sérii znizovania sadzieb dostalo ku koncu cyklu resp. signalizuje pauzu. Ostava v strehu kvéli
neistote s colnymi tarifami, geopolitickou situaciou a o¢akavanému narastu eurépskych vydavkov na
obranu a infrastruktdru,

USD zostava pod cyklickym predajnym tlakom v désledku pretrvavajdcich neistt tykajucich sa menovej,
fiskalnej a obchodnej politiky USA. EUR ma priaznivé podmienky na posilnenie svoje role vo svetovom
finannom systéme, nakolko sa investori sa v poslednej dobe odvracaju od USA ako dosledok straty
dbvery,

Statne dlhopisy mézu &elit &elia kreditnym rizikdm tykajucich sa nadmernych rozpoétovych deficitov
a absencia ich konsolidacii, rasticemu vliadnemu dihu, prijimanie nepopularnych opatreni (dane), ktoré
médzu priskrtit ekonomicky rast,

Rastuce obavy z moznych trhlin na Gverovych trhoch a to predovdetkym pokles kreditnej kvality fondov
investujucich do spolocnosti, ktoré mdzu byt ohrozené vyvojom Al

pretrvavanie vojenského konfliktu na Ukrajine a Blizkom vychode s nejasnym vysledkom a negativnymi
ddsledkami na globalnu ekonomiku ako celok,

pokraCovanie fundamentéinych problémov v eurépskom a americkom priemysle (slaby globalny dopyt,
Cinska konkurencia), ktory by minimaine z eurépskej strany mal byt podporeny masivnymi vydavkami
na zbrojenie a infrastruktiru,

pretrvavajuce problémy ¢inskej ekonomiky ohladne slabého domacemu dopytu, realitnej krizy
a deflanej Spiraly. Situaciu sa krajina snaZi zvratit masivnymi monetarnymi a fiskalnymi stimulmi,
premenliva volatilita na trhu, ¢asty vyskyt korekcii ale aj prileZitosti na akciovom a dlhopisovom trhu,
ktory bude zavisiet od vyvoja menovej politiky centralnych bank, uzavretych obchodnych dohéd
v sQvislosti s colnou politikou USA, kreditnou situdciou a hospodarskymi vysledkami firiem.

znazomenie vyvoja hodnoty doplnkovej dochodkovej hodnoty:
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Priloha €. 8 k opatreniu &. 2/2024

VZOR Dfo (PAS) 42-02
Vykaz pasiv doplnkového déchodkového fondu Strana 1/1
Nzzov DDF Identifikaény kod
[Stabilita akciovy prispevkovy d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s. ’ |-5220'2120041 |
LEI kéd Stav ku diu
[315700XSXDI08PVZ1R34 | [31.12.2025 l
(v)zn'a i Polozka é.r. Hodnota v tis. eur
cenie
a b
1. Zavazky
a) zdvidzky voci bankam
b) zavdzky z ukon&enia DDS
c) zdvdzky vodi doplnkovej dachodkovej spoloénosti
d) zavézky z derivatovych operacii
e) zavazky vodi bankam z repoobchodov
f) zavazky z vypoZitania finanéného majetku
g) ostatné zavazky
2, Vlastné imanie
a) doplnkové déchodkové jednotky na osobnych Gétoch Géastnikov
b) doplnkové déchodkové jednotky na osobnych tétoch poberatelov davok
c) zisk alebo strata za uétovné obdobie
|3. Pasiva spolu




VZOR

Priloha ¢. 9 k opatreniu & 2/2024

Dfo (VVN) 43-02

Vykaz vynosov a nikladov dopinkového déchodkového fondu Strana 1/1
Nazov DDF Identifikaény kéd
|Stabilita akciovy prispevkovy d.d.f., STABILITA, d.d's,, a.s. |  [s2202120041 |
LE! kéd Stav ku driu
[315700xX5XDI08PVZIR34 | 31122025 |
Oznaéenie Poloika ir. Ho.dnota
v tis. eur
a b c 1
1. Vynosy z irokov a obdobné vynosy 1 m
a) z periaznych prostriedkov na beznom uéte 2 | 10_2_
b) z penainych prostriedkov na vkladovom téte 3| |
c} 2 dihopisov a obdobnych dihavych cennych papierov 4
d) Z nastrojov pefiazného trhu 5
e) vysledok zaistenia 6
f) zniZenie hodnoty prislusného majetku/ zruienia hodnoty prislugného majetku 7 5 - )
2. Vynosy z podielovych listov a obdobné wynosy 8 11165
3, Vynosy z dividend a inych podielov na zisku 9 381
4, Vynosy z operdcii s cennymi papiermi a podielmi 10
a) z kapitalovych cennych papierov a obdobnych cennych papierov 11 :?iﬂi'
b) z dlhopisov a inych dihowych cennych papierov 12 ]
c) z ndstrojov pefiaZného trhu 13 [N I
d) z podielovych listov a obdobnych cennych papierov 14
5. Niklady na operacie s cennymi papiermi a podielmi 15
a) kapitdlové cenné papiere a obdobné cenné papiere 6] I
b) dihopisy a iné dlhové cenné papiere 17
) néstroje pefiainého trhu 18 |
d} podielové listy a obdobné cenné papiere 19 i _
6. Zisk/strata z operdcii s cennymi papiermi a podielmi 20
7. Zisk/strata z operacii s devizami 21 | [ -1942
8. Zisk/strata z derivitov 22
9, Zisk/strata z opericii s drahymi kovmi 23|
10. Zisk/strata z operdcii s inym majetkom 24 | 33|
I Vynos z majetku 25
11. Transakéné nklady 26 3
12. Bankové a iné poplatky 27 | T
T Cisty vynos z majetku 28 |
13. Néklady na financovanie DDF 29
1l Cisty zisk/strata zo spravy majetku 30 |
14, Iné vynosy 31
15. Ndaklady na odplaty 32
a) naklady na odplatu za spravu
b) nakiady na odplatu za zhodnotenie majetku v DDF
c) naklady na odplatu za prestup (éastnika do inej DDS
16. |Naklady za sluiby depozitira
17. Naklady na audit Gétovne] zavierky
Iv. Zisk/strata doplnkového dochodkového fondu za Gétovné obdobie




Priloha €. 7 k opatreniu ¢. 2/2024 Z. z.

Dfo (PU) 47-02

Strana 1/1
VZOR
Hlasenie o vyvoji po¢tu Gcastnikov a poberatelov davok
Nazov DDF Identifikacny kod
Stabilita akciovy prispevkovy d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s. 52202120041
LEI kod Stav ku dnu
Cr. Hodnota
a 1
Pocet ucastnikov / poberatefov davok 44499
Objem prispevkov / vyplatenych ddvok v eurdch spolu 10827140




