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Prehlad udalosti na trhu pohladom cez vybrané trhové rizika, ktoré doplnkovy déchodkovy fond podstapil:

Kreditné riziko a rating

Prispevok kreditného rizika, tj. zmena rizikovej prirazky bol k celkovému zhodnoteniu pozitivny (t.j. doslo
k poklesu rizikovej prémie). Kreditna kvalita KPF zodpoveda konzervativnej stratégii.

Dévody vyvoja rizikovych prirazok:

Sentiment podnikatelského prostredia po poklese v priebehu prvého polroka mierne vzrastol.
Podnikatelia vnimaju st€asne podmienky menej pesimistickej$ie podporené zmiernenim obav z
dominovych ucinkov iranskej vojny na najvacsiu europsku ekonomiku. Zlepsenie situacie odrazal pokles
cien ropy a energii v suvislosti s pokrokom v mierovych rokovaniach medzi USA a iranom. Nemecka
ekonomika ocakava slaby 2Q a obchodné otakavania firiem zostavaju na nizkej drovni. Negativne sa do
nalady premieta rozhodnutie ECB o zvy3eni sadzieb a vojna v Irane. Zvy$ené inflagné tlaky a slabnuici
dopyt v sG€asnosti viac zatazuju aktivitu v sektore sluZieb,

Sentiment investorov v Nemecku podra indexu ZEW v prvom polroku klesol, hoci na zadiatku roka vdaka
fiskalnym stimulom vykazoval optimizmus. Obrat spogiatku nastal kvéli trvajacim americkym coinym
hrozbam, nenaplnenému oZiveniu krehkého rastu v Eurdpe a rizikam v obchodnej politike USA a Ciny.
Index ZEW nasledne prudko prepadol na 3-roZné minimum z dévodu vypuknutia vojny v Irane.
Eskalacia konfliktu prudko zvy$ila ceny energii a inflaéné tlaky zmarili nadeje na silnejSie oZivenie
ekonomiky. Optimizmus nemeckych investorov sa vyrazne zlepsil ku koncu polroka vdaka nadeji, Zze
skoré ukoncenie konfliktu s IrAnom zmierni tlak pre energeticky naroéné odvetvia a posilni doméci dopyt,
Spotrebitel'ska dovera v USA v juni vzrastla po sérii mesaénych poklesov, kedZe upokojenie situacie na
Blizkom vychode viedli k poklesu cien energii, o pomohlo zmiemit tlak na rozpodty
domécnosti. Vnimanie finanénej situacie domacnosti a §irSej ekonomiky sa zlepsilo. Dévera ale zostava
velmi citliva na ceny benzinu. Vysoké Zivotné naklady v$ak zostavaji pre AmeriGanov klGéovym
problémom,

Ekonomika eurozény v 1Q stlipla medziroéne 0 0,3 % v ddsledku prudkého poklesu irskeho HDP pre
reviziu udajov a pre prudko rasttce ceny energii spdsobené vojnou v Irane. Podporou ekonomiky, hoci
slabsou, boli spotrebitel'ské a vladne vydavky, negativny vplyv mali investicie a zahraniény obchod,

Rast HDP USA v 1Q26 sa medziro¢ne zvysil 0 2,1 % podporeny masivnym narastom podnikatelskych
investicii do umelej inteligencie a zariadeni. Spotrebitelské vydavky spomalili tempo rastu na 0,5 %,
pohanané dopytom po sluzbach vratane zdravotnej starostlivosti a finanénych sluZieb, zatial o vydavky
podnikov na zariadenia a stavby vzrastli 0 10,4 %, ¢o je najrychlejsie tempo za takmer tri roky. Sprava
poukazuje na stabilni ekonomiku, ale geopoliticka situacia by mohla spomalit rast pre opatrnejsi pristup
spotrebitelov k vydavkom kvdli vysokej inflacii.

Rast HDP Ciny v 2Q26 dosiahol 4,3 % a hiboko podliezol rast 5 % v 1Q26. Spomalenie bolo este
prudsie, ako sa ofakavalo, kedZe slaby domaci dopyt prevazil zrychlenie v priemyselnom sektore, ktory
pohafali podniky suvisiace s technoldgiami. Priemyseina produkcia podporena rasticim prispevkom
high-tech produktov sa sice zvysila, ale maloobchodné trzby a investicie medziroéne nadalej zapasia
s problémami slabého dopytu a prepadom na trhu s nehnutelnostami,

Zhor$enie stavu verejnych financii, vysoké rozpoétové vydavky, problémy s fiskalnou konsolidaciou
a situacia v medzinadrodnom obchode s negativnym dopadom na hospodarstvo boli dévodom zhor$enia
ratingu Slovenska. Z podobného dévodu sa zniZil rating aj Mexiku. Zhorsenie vyhladu u Indonézie je
prejavom straty dévery medzinarodnych investorov kvéli obavam z politickej neistoty v krajine a poklesu
ekonomickej sily. V pripade Filipin sa jednalo o zhor$enie makro fundamentov pre zvy$en( expoziciu
voti globdlnemu energetickému $oku. Zvysenie ratingu Litvy bolo podporeny déveryhodnym politickym
ramcom zakotvenym v &lenstve v EU a eurozéne, miernym verejnym dlhom, fiskalnou obozretnostou
a odolnostou voéi vonkajS§im rizikdm. Zlepseny vyhlad Bulharska odrdza vstup krajiny do EMU,
zlep3enie politickej stability, potencialu rastu a reformami,

Vyvoj rizikovych prirdzok na dlhopisovom trhu v prvom polroku 2026 priniesol dve odlidné fazy. Kym
zatiatok roka nadviazal na vyrazné zuZovanie prirazok este z minulého roku, koniec 1Q priniesol
geopoliticky a inflatny Sok z dévodu vypuknutia vojnového konfliktu medzi USA a Iranom. Ten prirazky
docasne ale o to intenzivnejsie roz&iril, aby sa v 2Q opét zniZili a stabilizovali vdaka silnym korporatnym
vysledkom a upokojeniu situacie na Blizkom vychode.

HY dlhopisy s nizkym ratingom kopirovali trajektériu IG dihopisov, no s vy3gou volatilitou. Na zagiatku
profitovali zo silného apetitu investorov po vynosoch. Napriek dodasnému rozsireniu spésobenému
obavami z inflicie zaznamenal segment HY za prvy polrok kladni vykonnost, &o znamena, Ze trh
nevnima riziko zlyhania ako vysoké a to aj vdaka dévere investorov pre schopnost podnikov generovat
dostatok cash-flow na pokrytie vy$sich trokovych nakladov. Narast dihu kvéli rozsiahiym investiciam do
Al infrastruktary prispieva k narastu rizikovych prémii korporatnych dihopisov nielen u HY ale aj u IG,



e  Rizikové priraZky vladnych dlhopisov sice nedosiahli takych vykyvov ako HY, prudky narast vynosovej
krivky po prepuknuti vojny v Irane znamenal zapornu vykonnost vladnych ETF. Na RP negatlvny
vplyvala masivna vinu novych emisii (hlavne z EU), vojna v Irdne a ropny $ok. Trh vak dokazal zvysent
ponuku Statneho dihu Uspesne absorbovat,

eV majetku d.d.f,, v rdmci sledovaného obdobia, previadal miery pokles RP, ktorého vyvoj bol odlisny
nielen v jednotlivych sektoroch, ale aj medzi emitentami v ramci jedného sektoru. Vyssiu volatilitu RP
Standardne dosahuji dihopisy z EM a krajin strednej a vychodnej Eurépy, mensiu IG dlhopisy a viadny
sektor na vyspelych trhoch.

e porovnani s 31.12.2025 nedo$lo k zmene kvality dlhopisového portfélia, ktorého priemerna hodnota
dosahuje stupeni A-.

Prispevok urokového rizika k celkovému zhodnoteniu bol negativny z dévodu narastu eurovej vynosovej
krivky.

Dédvody pohybu vynosovych kriviek:

e ECB zvysila hlavn( trokovi sadzu o 25 bps. na 2,40 % a depozitn( na 2,25 %. ZvySenie sadzieb bola
reakciou na rastlice ceny energii spdsobené konfliktom na Blizkom vychode. ECB zdéraznila, Ze sa
zintenzivnili rizika rastu inflacie a sti¢asne znizila odhad hospodarskeho rastu eurozény. ECB ponechala
otvorené dvere pre dalSie zvySovanie sadzieb v tomto roku, s tym ze dalSie kroky budd zavisiet vyiuéne
od pnchadzajumch ekonomickych dat a dizky trvania energetického Soku. Naopak, ochladzujici sa trh
prace v EMU by mal zabranit prudkému oZiveniu rastu miezd, o by malo ECB umoznit zdrzat sa
agresivneho sprisfiovania menovej politiky,

» Fed v sledovanom obdobi ponechal referenéni Grokovii nezmenend v pasme 3,50 % - 3,75 %. Novy
guvemeér zddraznil zavézok Fedu dostat inflaciu pod kontrolu. Prejav trh vyhodnotil aj ako obnovenie
dovery vo Fed a presvedenie Fedu bojovat proti inflacii. Fed uviedol, Ze inflacia zostava zvy8ena a
slubil, 2e zabezpeti cenovu stabilitu, pricom hospodarsky rast oznagil za solidny a rast produktivity a
kapitalové investicie za silné. Inflicia sa stala va¢sim problémom ako slabost trhu prace. Trh ogakava
jedno zvysenie do konca roka,

¢ Inflacia v eurozéne, ktora este na zaciatku roka podliezla inflaény ciel ECB, stipla v juni na medziroénej
baze 0 2,8 %, pricom spomalila z majovych 3,2 % r/r. Jadrové spotrebitel'ské ceny stipli 0 2,4 % r/r. Za
rastom cien stal ozbrojeny konflikt na Blizkom vychode, ktory dogasne vyhnal cenu ropy nad 100
USD/barel. To viedlo k najprudSiemu rastu inflacie od 2022 hlavne v oblasti energii a sluzieb. Potraviny
medzirone zlacneli.

e  Spotrebitelska inflacia v USA mala podobny priebeh ako v EMU, s tym rozdielom, Ze troveii inflacie
dosahuje vy$Sie hodnoty a Fedu sa ju zatial nepodarilo dostat do blizkosti svojho inflaéného ciefla. Rast
cien v juni dosiahol 3,5 % % (vyrazne spomalenie z 4,2 % v maji) a jadrova inflacia stapla o0 2,6 % rir.
Narast tempa bol vysledkom rastdcich cien benzinu a vyrazne sa zvysili aj ceny potravin, ndjomného,
leteniek a inych tovarov a sluzieb. Ceny energii boli len jednym z faktorov, ktoré tvrdohlavo udrZiavali
inflaciu nad ciefovou Groviiou Fedu. Spoloénosti zatial neprenasaja nakiady na spotrebitefov v pinej
miere,

s Vynosové krivky v EUR a USD stupli a ceny vladnych dlhopisov klesli pre pretrvavajici konflikt medzi
USA a lIranom, zvySené ceny ropy a z toho vyplyvajlci inflagny Sok. Obchodnici zvysili stavky,
ze Fed bude musiet zvysit turokové sadzby (namiesto pévodného znizenia este na zadiatku roka), aby
obmedzil inflaciu po prudkom néraste cien ropy. US 30y vynosy stdpli na drovne z roku 2007. V pripade
vynosovej krivky v EUR trhy zacali agresivnej$ie vsadzat na dalsie zvy$ovanie sadzieb ECB, ak ceny
energii zostanu zvySené, ¢o udrZiava tlak na rast celej krivky. V oboch pripadoch plati, Ze najviac stupli
dvojroéné splatnosti, ktoré st velmi citlivé na rozhodnutie o menovej politike centralnych bank.

Modifikovana durécia dlhopisovej zlozky, ako nastroj na sledovanie citlivosti ceny dlhopisu v zavislosti od
zmeny urokovych sadzieb, klesla. Klesajlici vyvoj duracie suvisel s minimainou aktivitou dlhopisovych aktiv
a prirodzenym skracovanim ich duracie. Vyvijala sa v8ak v sulade s investiénou stratégiou d.d.f. a odrazala
investitné aktivity suvisiace s podmienkami a vyvojom na trhu. Modifikovana duracia sa v sledovanom
obdobi stabilizovala mierne pod Uroviiou 3,5. Do majetku sa obstaravali viadne dlhopisy a diverzifikované
dihopisové ETF.

Menoveé riziko

V majetku fondu sa priamo nenachédzali Ziadne aktiva denominované v cudzej mene. Majetok vo fonde véak
bol vystaveny menovému riziku cudzich mien, ktoré sa nachadzali v aktivach (ETF) denominovanych v EUR,
ale tvorené podkladovymi nastrojmi denominovanymi v cudzej mene. Nakolko najvaésie zastipenie mal USD,
celkovy prispevok podkladovych mien bol zaporny. Celkova expozicia fondu voéi cudzim menam dosiahia
nieco vyse 13%.



Dévody pohybu EUR:

EURUSD na zaciatku obdobia oslabil az k 1,19 pre pretrvavajucu nedéveru zahraniénych veritelov vodi
americkym aktivam a 8irSi globalny trend diverzifikacie od dolara,

Vypuknutie vojenského konfliktu na Blizkom Vychode len potvrdil, Ze aj napriek neddvnemu oslabeniu
ma USD stale primarne status preferovaného dtodiska a bezpegného pristavu. Cena ropy vystapila nad
100 USD/barell a zvysena nervozita na trhu stladila kurz EURUSD blizko k 1,14,

Zvy3ena volatilia vymenného paru v suvisela s krehkym primerim medzi USA a Iranom. Pohyb medi
1,14 a 1,16 EURUSD siino koreloval od oéakdvani mierovych rokovani s premenlivym apetitom po
rizikovych aktivach,

Rast dolaru podporili tdaje z amerického trhu prace, vyhlasenia Fedu o zavézku bojovat s inflaciou a
zvy8ené stavky trhu na prisnejSiu menovu politiku kvéli narastajicej inflacii prameniacej z rasticich cien
ropy.

Akciové riziko

Akciové riziko prispelo k celkovému kladnému zhodnoteniu pozitivne. Podiel akciovych investicii na celkovom
majetku je limitovany intemou strategickou alokaciou zadefinovanou v kriteridlnej matici. Akciové investicie vo
fonde s0 drzané vo forme akciovych ETF, s vysoko likvidné a dobre diverzifikované od spravcov svetovej
Urovne. Z pohladu ratingu radime majetok do investiéného pasma, nakolko ETF sU tvorené akciami
globalnych firiem s vysokou kapitalizaciou a nachadzajlcich sa v investiénom pasme.

Dévody vyvoja situacie na akciovom trhu:

Globalne akcie na cele s Al dosiahli na zadiatku roka historické maxima podporené optimizmom
investorov, Ze investicie do Al zvySia firemné zisky a zmiernenim obav z inflaénych tlakov a to aj napriek
tomu, Ze Prezident Trump spustil lavinu udalosti ohrozujlice transatlantickG spolupracu, vratane jeho
slovnych Gtokov na Gronsko a Fed. Po dosiahnuti rdmca budGcej dohody s Grénskom upustil od hrozby
ciel na eurdpske krajin,

Na trhu sa prejavovala zvySena volatilita kvSli rotacii akcii medzi sektormi, kedze opéat narastli obavy
z vplyvu umelej inteligencie na tradi¢né obchodné modely a narusenia celych segmentov ekonomiky.
Technologické akcie prepadli, kedZe rastice obavy z nestabilnych cien a masivnych kapitalovych
vydavkov na umell inteligenciu prindtili investorov znizit expozicie. Nedostatok paméatovych &ipov
zacalo brzdit zisky, nard$at firemné plany a nafukovat ceny véetkého od notebookov a smartfénov az po
automobily a datové centra,

vypuknutie ozbrojeného konfliktu na Blizkom vychode spdsobil masivny globalny vypredaj akcii
a dihopisov a priniesol obrovsku volatilitu na finanénom a komoditnom trhu. Iran na US/IS Gtok reagoval
ostrefovanim pozicii v lzraeli a ostatnych krajin Perzského zalivu, éo vytladilo ceny ropy nahor na
niekolkoroéné maxima a opdtovne oZivili obavy z inflicie s dominovym vplyvom na ekonomiku so
stagflaciou. RozSirena vojenska pritomnost USA vyvolala obavy z dihotrvajicej konfrontacie. Predaj sa
roz&iril napriec regionmi a triedami aktiv, kedZe geopolitické napétie prinieslo novy tlak na trhy, ktoré su
uz aj tak pod tlakom naruseni umelej inteligencie a obav z moznych trhlin na Gverovych trhoch,

Zlato sa dostalo pod tlak, kedZe prudko rastlce ceny ropy vyvolavaji obavy z inflacie v USA a zvysila sa
pravdepodobnost, Ze Fed ponecha Urokové sadzby dlhdie nezmenené. Vojna poskadila energeticku
infraStruktdru v Perzskom zalive a narusila dodavky ropy a plynu &o vyvolalo obavy z globalnej inflaénej
krizy,

Globalne akcie vzrastli na rekordnti Grovefi vdaka optimizmu zmiernenia napatia na Blizkom vychode, éo
dodalo novy impulz rastu technologickych akcii a nad$enim okolo umelej inteligencie. Vzrastol zaujem o
rizikové aktiva, ktoré vymazali straty sposobené vojnou pricom sa jednalo o najlep§i mesiac od roku
2020. Obchodnici odlozili bokom obavy z ekonomickych ddsledkov situécie na Blizkom vychode,
Investori sa zamerali na blokovany Hormuzsky prieliv, kligovd vodni cestu, 8o udrziava vysoké ceny
energii, prindSa vyssiu inflaciu, pomal$i hospodarsky rast a naru$uje dodavatelské retazce najma
v azijskych krajinach. RieSenie konfliktu na Blizkom vychode sa javilo ako nedosiahnutelng, ale trhy
vdaka vysledkovej sezéne a technologickému sektoru tento fakt ignorovali a prehliadali,

patova situacia okolo vojny s Irdnom zvysila ceny ropy, &o podnietilo obavy z inflacie a zvysilo
pravdepodobnost, Ze centrdlne banky budi musiet pokracovat v sprisiiovani menovej politiky.
Technologické akcie viedli k stratam, kedZe vy$sie vynosy z dlhopisov spochybnili ich ocenenia po
rekordnom raste. Investorov stale povzbudzovali silné firemné zisky a boom umelgj inteligencie,
Volatilita na trhoch bola stale vysoka, kedZze obchodnici zapasili s rastlcim zoznamom rizik vratane
prehriatych cien technologickych akcii, eskalaciou napétia na Blizkom vychode, vinou velkych IPO a
rastacich oGakévani, Ze Fed bude musiet zvysit sadzby kvoli rychlej$ej inflacii a silnych dat z trhu prace.
Typickym prejavom vyraznych pohybov na trhu bola realokacia kapitalu resp. rotacia akcii z
technologickych spolognosti do inych sektorov,

USA a Iran sa po viac ako dvoch mesiacoch rokovani dohodli na zastaveni bojov a opatovnom otvoreni
Hormuzského priefivu. Globaine akcie a dlhopisy vzrastli, zatial' o ropa klesla na trojmesadné minimum,
kedZe dohoda o znovuotvoreni Hormuzského prielivu zmiernila obavy z prerusenia dodavok energie
a inflaénych tlakov, &im posilnili stavky na niZ$ie urokové sadzby,



s  Globalne akcie k 30/6/26 dosiahli najlepsi Stvrtrok za takmer $est rokov, kedZe investori obnovili rizikovy
apetit a upriamili pozomost na obchod, zisky a dopyt po umelej inteligencii, hoci vykazuje znamky
bubliny. Investori zapasia s pochybnostami o vynosoch a ziskoch, ktoré by mali plynat z kapitalovych
vydavkov na umeld inteligenciu.

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 bol
vladny a finanény sektor.

Geografické riziko

Geografické rozdelenie ma v strednodobom horizonte dosiahnut priblizne taky stav, ktory zodpoveda
zadefinovanej kriterialnej matici. Geografické riziko delime na pat geografickych oblasti. Najv&&sie zastipenie
mala Eurdpa nasledovana Severnou Amerikou/USA.

Maximéalna vySka odplaty, ktora mdze byt G&tovana akciovému prispevkovému d.d.f. pri nadobddani
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 3,4138 %, hlavne vdaka rastu hodnoty akciovych, dihopisovych a
pefiaznych investicii.

Zaver

eV sledovanom obdobi dosiahol d.d.f. kladné zhodnotenia. V ramci rizikovych faktorov mal pozitivny vplyv
na zhodnotenie kreditné riziko v podobe poklesu rizikovych prémii a negativny vplyv malo Grokové riziko,

e Investovanie v d.d.f. prebieha podla stanovenej stratégie vychadzajicou z kriterialnej matice s dérazom
na obstaravanie bezpecnejSich, kvalitnejSich resp. diverzifikovanych aktiv (viadne a IG dlhopisy resp.
ETF) a diverzifikéaciu finanénych nastrojov v rdmci d.d.f, (bonds, ETF, KTV). Investi&né rozhodnutia
prispeli k zlepSeniu ratingového profilu fondu z A- na A,

e Trhové faktory vniesli do vyvoja d.d.f. opat znaénd volatilitu, ktora sa prejavila v podobe rastu hodnoty
VaR v pomere k NAV d.d.f. Vrchol v sledovanom obdobi dosiahla v marci, kedy sa naplno prejavil vplyv
vypuknutia vojenského konfliktu na Blizkom vychode s dopadom na inflaciu. Ob&asné prekro&enie
celkového VaR v d.d.f. boli prejavom prave zvy3enej volatility na trhu ale s asovo obmedzenym
trvanim,

»  Spotrebitelska inflacia v EU aj USA sa v priebehu polroka vzdialili od inflaénych ciefov centralnych bank.
Narast tempa inflacie bol vysledkom rastticich cien ropy po Gtoku USA na Iran, &o viedlo k najprudsiemu
rastu inflacie od 2022. ECB na inflagny vyvoj reagovala zvysenim hlavnej sadzby o 25 bps na 2,40 %.
Dalsie zvysovanie sadzieb ECB bude zavisiet vyluéne od prichadzajucich ekonomickych dat a dizky
trvania energetického Soku a geopolitickej situacii. Fed ponechal sadzby v pasme 3,50 % — 3,75 % ale
potvrdil zavézok bojovat proti zvySenej inflacii. Inflacia sa stala va&§im problémom ako slabost trhu
prace a trh o€akava jedno zvysenie do konca roka,

¢ Rast HDP EU a USA st podporované predovdetkym investiciami a predovsetkym do umelej inteligencie.
Pokles tempa prirastku k HDP sa prejavuje u spotrebitelskych vydavkoch. Ekonomiky zatial dosahuiju
stabilny rast, ale geopolitickd situacia by mohla spomalit rast pre opatrnejsi pristup spotrebitelov
k vydavkom kvéli vysokej inflacii. Rast HDP Ciny spomaluje pre uz chronicky slaby domaci dopyt
a realitny trh. Rast poharia priemysel a podniky naviazané na technol6gie,

*  Spolognosti skrz hospodarske vysledky nadalej preukazuji pozoruhodni odoinost vo&i vyzvam v oblasti
dodavatelského retazca, ciel, vy$8ej nezamestnanosti, oslabujlicej spotrebitelskej dovere a najnovéie aj
energetiky a geopolitiky. Dosiahnuté zisky a dalSie firemné ukazovatele boli takmer vo vSetkych
oblastiach pozoruhodné. Hnacou silou boli technoldgie, ale solidny rast dosiahli aj akcie finanéného a
energetického sektora. Eurdpske spolocnosti su obzvidst zranitelné vocdi energetickym Sokom a
narusSeniam dodavatelského refazca,

e Riziko globalneho inflaného $oku skomplikovalo politické vyhliadky globalnych centralnych bank.
Investori na dlhopisovych trhoch na celom svete oakavaju vyssie Urokové sadzby uprostred prudkého
narastu cien energii. Trhy su lahostajné k ekonomickym ddsledkom konfliktu, najmé k potencialu
dlhodobych preruseni dodavok energie a lodnej dopravy, ktoré by sa mohli dotknit globalnych
dodavatelskych retazcov v dosledku &oho ekondmovia zmiernili ocakavania tykajuce sa rastu,
spotrebitelskych vydavkov a zamestnanosti. NavySe viaceré viddy a centraine banky znizZili svoje
prognézy pre hospodarsky rast,

e Akcie odolali rasticim cenam ropy a vy88im vynosom dlhopisov. Prekonavanie hospodarskych
vysledkov firiem a optimizmus pohafiany umelou inteligenciou spustili masivne rasty cien akcii

4



Udalosti,
hrozbou:
[

Grafické

spolognosti v oblasti technoldgii a infrastruktdry s dosiahnutim rekordnych maxim, ktoré sa vdak
striedaji s lokalnymi minimami, s ochladenim apetitu riskovat v technologickych akcidch a prudkymi
vypredajmi kvéli vysokym kapitalovym vydavkom na Al a ich vplyvu na budci rast zisku. Do popredia
sa tlagi otazka, &i sa blizi vrchol cyklu kapitalovych vydavkov na umelu inteligenciu a & su valuacie firiem
opravnené. Do toho vstupuji vySdie Urokové sadzby, ktoré maji tendenciu odderpavat kapital z
rozvijajucich sa trhov, posilfiovat dolar a zvy$ovat naklady na pézicky.

ktoré v nasledujicom obdobi budi ovplyviiovat dianie na trhu a mézu byt prileZitostou ale rovnako aj

Aj v dalSom obdobi sa d4 ofakavat, Ze pohyb na finanénom trhu bude ovplyviiovany umelou
inteligenciou, pricom treba poditat s &astej$imi korekciami a zvydenou volatilitou, kym nezmizna
pochybnosti vysokych vydavkov a nepotvrdi sa udrZatelnost dosahovanych ziskov z tychto investicii,
Nevyhnutnym predpokladom je vyrie$enie situdcie na Blizkom vychode a's tym suvisiace zniZenie
inflagnych tlakov, ktoré by oslabili momentalne preferovani restriktivnu monetarnu politiku centralnych
bank,

Statne dihopisy mézu &elit &elia kreditnym rizikam tykajicich sa nadmemych rozpoétovych deficitov
a absencia ich konsolidacii, rasticemu viadnemu dlhu,

Geopoliticka situacia by mohla spomalit hospodarsky rast pre opatmejsi pristup spotrebitelov
k vydavkom kvéli vysokej inflacii. Viaceré krajiny a centralne banky uZ pristapili ku k revizii rastu HDP
pre vy3Sie energetické naklady, ktoré zatazili hospodarstvo,

Rastaci averovy trh na financovanie investicii do Al. Rastiice zadlZovanie firiem aj krajin méZe viest
k zhorSovanie kreditnej kvality emitentov,

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

Pretrvavajuce problémy &inskej ekonomiky ohladne slabého domécemu dopytu a pretrvavajlcej
realitnej krizy.

znazomenie vyvoja hodnoty dopinkovej déchodkovej hodnoty KPF:

Vyvoj HDDJ - KPF

0,0390
0,0380

0,0370

0,0360

0,0350
0,0340

0,0330 *=
0,0320 -




Hlasenie o stave majetku v dopinkovom déchodkovom fonde

Nazov doplnkového ddchodkového fondu

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

Clenenie podla trhov

[ Dfo (HMF) 11-02 |

Identifikaény kod

[s2212220001 |
Stav ku diu |
[30.06.2026 |

Druh majetku

Clenenie

Hodnota v tis. eur

Podiel na majetku v
dopinkovom
ddchodkovom fonde v
%

a

b

Akcie

prijaté na obchodovanie na reguiovanom trhu

prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

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

z novych emisii cennych papierov

Dlhové cenné papiere

prijaté na obchodovanie na regulovanom trhu

prijaté na obchodovanie na inom regulovanom trhu

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

z novych emisii cennych papierov

Nastroje pefiazného trhu

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 ne€lenskom §tate

z novych emisii cennych papierov

Podielové listy a cenné papiere

Standardnych podielovych fondov

eurépskych §tandardnych fondov

$pecidlnych podielovych fondov

zahrani¢nych subjektov kolektivneho investovania

inych subjektov kolektivneho investovania

Prevoditelné cenné papiere a nastroje
pefiazného trh

neprijaté na obchodovanie na regulovanom trhu podla
§ 53b ods. 5 zakona

Vklady na beznych uétoch a na
vkladovych uétoch

splatné na poziadanie alebo s lehotou splatnosti do 12

mesiacov v bankach so sidlom na Uzemi SR alebo

zahrani¢nych bankach so sidlom v ¢lenskom $tate
alebo necienskom $tate

Financné derivaty, ktorych
podkladovym nastrojom su
prevoditelné cenné papiere a nastroje
pefnazného trhu, finanéne indexy,
urokové miery, vymenné kurzy a meny

obchodované na regulovanom trhu

uzatvarané mimo regulovaného trhu

obchodované na regulovanom trhu

obchodované na komoditnej burze

obchodované na inom regulovanom komoditnom trhu
so sidlom v &lenskom &tate

Cenné papiere z novych emisii

neprijaté na obchodovanie do jedného roka od datumu

vydania emisie

Iny majetok

Objem pohladavok dopinkového déchodkového fondu celkom

Hodnota majetku v dopinkovom déchodkovom fonde

Objem zavézkov doplnkového déchodkového fondu celkom

Cista hodnota majetku v doplnkovom déchodkovom fonde
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Priloha €. 8 k opatreniu &. 2/2024

VZOR Dfo (PAS) 42-02
Vykaz pasiv doplnkového déchodkového fondu Strana 1/1

Nazov DDF Identifikacny kéd
|Stabi|ita konzervativny prispevkovy d.d.f., STABILITA, d.d.s., a.s. | |52212220001 I
LEI kéd Stav ku diu
[3157005C78EFKFCS8X48 | [30.06.2026 |
(v)zn'a ] Polozka ér Hodnota v tis. eur

¢enie

a b c 1

1. |zavazky 1 e

a) zdvdzky voli bankam 2

b) zdvazky z ukonéenia DDS 3

c) zavazky voci dopinkovej déchodkovej spoloénosti 4 2]
d) zavazky z derivatovych operiacii 5

e) zavdzky voci bankam z repoobchodov 6

f) zavazky z vypoZicania finanéného majetku 7 =l
g) ostatné zavazky 8 1
2. Vlastné imanie 9

a) doplnkové ddchodkové jednotky na osobnych Gétoch uéastnikov 10 3505
b) doplnkové déchodkové jednotky na osobnych Gétoch poberatelfov dévok 11

c) zisk alebo strata za Guétovné obdobie 12
l3. Pasiva spolu 13




Nd4zov DDF

VZOR

Vykaz vynosov a nakladov doplnkového dochodkového fondu

Priloha &. 9 k opatreniu &. 2/2024

Dfo (VVN) 43-02

Strana 1/1

Identifikacny kéd

fStabiIila konzervativny prispevkovy d.d.f,, STABILITA, d.d.s., a.s. ] 152212220{]01
LEI kéd Stav ku dfiu
| 3157005C78EFKFCSBX48 i [30.06.2026
Oznadenie Polozka cr Ho.dnota
v tis. eur
a b c 1
1. Vynosy z drokov a obdobné vynosy 1 -L__'. ,_' e i
a) z peflaZznych prostriedkov na beinom Géte 2
b) z pefiaZnych prostriedkov na vkladovom Gte 3 :_l.'_G
c) z dihopisov a obdobnych dlhovych cennych papierov 4
d) z nadstrojov pefiainého trhu 5
e) vysledok zaistenia 6
f) zniZenie hodnoty prislu§ného majetku/ zrudenia hodnoty prisluiného majetku 7
2. Vynosy z podielovych listov a obdobné vynosy 8
3. Vynosy z dividend a inych podielov na zisku 9
4. Vynosy z operacii s cennymi papiermi a podialmi
a) z kapitalovych cennych papierov a obdobnych cennych papierov
b) z dlhopisov a inych dlhovych cennych papierov
c) z nastrojov pefaného trhu
d) z podielovych listov a obdobnych cennych papierov
5. Ndklady na operdcie s cennymi papiermi a podielmi
a) kapitalové cenné papiere a obdobné cenné papiere
b) dlhopisy a iné dlhové cenné papiere
c) néstroje pefiazného trhu
d) podielové listy a obdobné cenné papiere
6. Zisk/strata z operacii s cennymi papiermi a podielmi
7. Zisk/strata z opericii s devizami
8. Zisk/strata z derivétov
9. Zisk/strata z operacii s drahymi kovmi
10. Zisk/strata z opericii s inym majetkom
I Vynos z majetku
11. Transakéné naklady
12, Bankové a iné poplatky
1. Cisty vynos z majetku
13. Naklady na financovanie DDF
. Cisty zisk/strata zo spravy majetku
14. Iné vynosy
15. Néklady na odplaty
a) néklady na odplatu za sprévu
b) naklady na odplatu za zhodnotenie majetku v DDF
) naklady na odplatu za prestup uastnika do inej DDS
16. Naiklady za sluiby depozitdra
17. Naklady na audit uctovnej zdvierky
. Zisk/strata doplnkového déchodkového fondu za Gétovné obdobie




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

Dfo (PU) 47-02

Strana 1/1
VZOR
Hlasenie o vyvoji poctu Géastnikov a poberatelov davok
Nazov DDF Identifikacny kod
stabilita kenzervativny prispevkovy d.d.f, STABILITA, d.d.s., a.s. §2212220001
LEI kod Stav ku driu
3157005C78EFKFCS8X48 30.06.2026
Cr Hodnota
a 1
Pocet ucastnikov / poberatelov ddvok 4122
Objem prispevkov / vyplatenych davok v euréch spolu 717 918




