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Vážení akcionári a vážení obchodní partneri, 
 
 

SI Management Services, a.s. ako 100 % dcérska spoločnosť akciovej spoločnosti 
Slovintegra (ďalej len: „SIMS“) zavŕšil od svojho vzniku jedenásty rok obchodnej činnosti. 
Spoločnosť aj počas roka 2014 poskytovala najmä pre svojich klientov zo Skupiny 
Slovintegra rôzne investičné služby. SIMS sa tak, ako v minulom období, sústredil najmä 
na poskytovanie treasury služieb a služieb súvisiacich s manažovaním finančného 
portfólia. Najvýznamnejšou oblasťou činnosti bolo práve manažovanie finančného 
portfólia, ktoré je zložené z rôznych tried aktív (akcie, dlhové nástroje, alternatívne 
investície, komoditné trhy a pod.) teritoriálne prakticky z celého sveta. Priemerný objem 
manažovaných aktív NAV počas roka 2014 dosiahol vyše 85 mil. EUR. 

 
Skôr, než budeme hodnotiť výsledky samotnej spoločnosti SIMS, je užitočné vziať 

do úvahy aj vývoj externého prostredia. Rok 2014 bol najmä z dôvodu nízkej úrovne 
úrokových sadzieb a súčasného nastavenia investičnej stratégie ako aj štruktúre portfólia 
pomerne náročný. Aj napriek tomu sa však podarilo dosiahnuť zaujímavé pozitívne 
zhodnotenie manažovaného finančného portfólia. 

 
Finančné portfólio za kalendárny rok 2014 dosiahlo celkové zhodnotenie +3,78%, 

čo predstavuje v absolútnom vyjadrení 3,03 mil. EUR. Na tomto výsledku sa podieľal 
jednak SIMS, ako aj externí portfólio manažéri. O to viac nás teší skutočnosť, že na 
celkovej výkonnosti sa s objemom 0,99 mil. EUR (+4,24%) podieľala práve tá časť, ktorú 
aktívne priamo manažoval SIMS (Taktické portfólio). Dobré výsledky dosiahli aj ostatné 
kľúčové časti portfólia. Vývoj vo finančnom portóliu, vzhľadom k jeho štruktúre, bol 
podmienený predovšetkým vývojom zhodnotenia dlhových nástrojov.  

Činnosť bola v priebehu roka sústredená hlavne na ďalšie zkonzervatívnenie 
finančného portfólia, t.j. zníženie celkového rizika (najmä zníženie expozície na 
rizikovejšie triedy aktív a zníženie celkovej durácie dlhovej časti portfólia) a zabezpečenie 
dostatočného objemu likvidných prostriedkov, pričom na druhej strane sme sa sústredili 
na zvýšenie výkonnosti tej časti portfólia, ktorá mala veľmi krátky investičný horizont (čo 
v období takmer nulových úrokových sadzieb pri dodržaní akceptoveteľného rizika nebolo 
jednoduché). Môžme konštatovať, že tento cieľ sa v uplynulom období podarilo naplniť. 

 
Aj v roku 2014 bola v plnej miere využívaná hlavne vytvorená štruktúra pre 

investovanie v Luxemburgu, ktorá umožňuje efektívnejšie paralelné využitie viacerých 
investičných stratégií a viacerých portfólio manažérov spolu so zachovaním flexibility pri 
prípadných zmenách v investičných prístupoch, zverených objemoch jednotlivým portfólio 
manažérom a pod.. Aj naďalej však spoločnosť aktívne spolupracovala s mnohými 
ďalšími globálnymi a lokálnymi partnermi.  
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Celkovo možno konštatovať, že zámer portfólio zkonzervatívniť, znížiť volatilitu 
a zároveň časť zlikvidniť, sa v priebehu roka podarilo splniť. Súčasne, a to aj napriek 
veľmi nízkym úrovniam úrokových sadzieb na trhu ako aj pomerne konzervatívnemu 
zloženiu portfólia, sa podarilo dosiahnuť zodpovedajúce zhodnotenie portfólia. 

 
Medzi ďalšie aktivity v uplynulom období možno zaradiť aj doriešenie bankovej 

záruky pre sesterskú spoločnosť GasTrading na ďalšie obdobie, pokračovanie v 
reštrukturalizácii úverového portfólia a kapitálovej štruktúry spoločnosti Slovintegra 
Energy a v neposlednom rade aj zabezpečenie úkonov v súvislosti s úspešným 
prolongovaním úverovej linky pre materskú spoločnosť na ďalšie obdobie pri 
nezmenených úrokových podmienkach. 
 

S obchodnou činnosťou sú spojené aj hospodárske výsledky spoločnosti SIMS. 
Spoločnosť ukončila uplynulé účtovné obdobie v súlade s plánom, pričom bol dosiahnutý 
kladný výsledok hospodárenia po zdanení: zisk 3,9 tis. EUR.  

 
Pri pohľade vpred možno konštatovať, že manažment a zamestnanci spoločnosti 

sú aj v ďalšom roku pripravení nadviazať na výsledky z minulých období, pričom 
prvoradým cieľom bude zabezpečenie transakčného servisu a poradenstva 
spoločnostiam v Skupine Slovintegra. Zámerom spoločnosti SIMS, ako základného 
styčného bodu spoločností Skupiny s finančným trhom, bude ponúkať kvalitnú realizáciu 
treasury operácií a najmä činností súvisiacich s riadením finančného portfólia pre 
materskú spoločnosť. Prioritné bude aj naďalej udržať stabilitu a bezpečnosť služieb na 
čo najvyššej možnej úrovni, pričom aktivity bude spoločnosť zameriavať na to, aby si vo 
všetkých oblastiach podnikania udržala dôveru trhu a svojich klientov. Pokiaľ ide 
o Finančné portfólio, úrokové miery sú na európskom peňažnom a dlhopisovom trhu aj 
naďalej na historických minimách, preto hľadanie výnosných investícií pri zachovaní 
zodpovedajúcej miery rizika a súčasne krátkeho investičného horizontu bude v roku 2015 
ešte väčšou výzvou. Spoločnosť sa sústredí taktiež na zabezpečenie dostatku likvidných 
prostriedkov pre materskú spoločnosť v súlade so stratégiou postupného zlikvidňovania 
finančného portfólia, ako aj realizáciu niektorých súvisiacich úkonov. 

 
V mene vedenia akciovej spoločnosti SIMS si na záver dovoľujem poďakovať 

klientom, partnerom a akcionárovi Slovintegra, a.s. za spoluprácu a prejavenú dôveru 
ako aj celému tímu za odvedenú prácu. 

 
 

               Michal Filip 
         riaditeľ spoločnosti a 
       člen predstavenstva 
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Základné údaje o akciovej spoločnosti a predmet činnosti 
 
 
 
Obchodné meno:  SI Management Services, a.s. 
Sídlo:    Tematínska 5/a, 851 05 Bratislava 
    (do 15.6.2010 Jašíkova 2, 821 03 Bratislava) 
IČO:    35 873 531 
DIČ:    2021770256 
Zápis v OR:   20.1.2004 - Obchodný register Okresného súdu Bratislava I,. 
oddiel    Sa, vložka číslo 3254/B 
Právna forma:  akciová spoločnosť 
Základné imanie:  70 000 EUR (od 19.2.2010) Rozsah splatenia: 70 000 EUR  
Predmet činnosti:   

- poskytovanie investičných služieb pre materskú 
spoločnosť, dcérske spoločnosti a pre dcérske spoločnosti 
svojej materskej spoločnosti 

- finančný lízing 
- poskytovanie úverov alebo pôžičiek z peňažných zdrojov 

získaných výlučne bez verejnej výzvy a bez verejnej 
ponuky majetkových hodnôt 

- sprostredkovanie poskytovania úverov alebo pôžičiek z 
peňažných zdrojov získaných výlučne bez verejnej výzvy a 
bez verejnej ponuky majetkových hodnôt 

- faktoring a forfaiting 
- kúpa tovaru na účely jeho predaja konečnému 

spotrebiteľovi (maloobchod) alebo iným prevádzkovateľom 
živnosti (veľkoobchod) 

- sprostredkovateľská činnosť v oblasti obchodu 
- sprostredkovateľská činnosť v oblasti služieb 
- sprostredkovateľská činnosť v oblasti výroby 
- počítačové služby 
- služby súvisiace s počítačovým spracovaním údajov 
- vydavateľská činnosť 
- prenájom hnuteľných vecí 
- administratívne služby 
- činnosť podnikateľských, organizačných a ekonomických 

poradcov 
- správa registratúrnych záznamov bez trvalej 

dokumentárnej hodnoty 
- vedenie účtovníctva 
- vykonávanie mimoškolskej vzdelávacej činnosti 
- organizovanie kultúrnych a iných spoločenských podujatí 
- reklamné a marketingové služby 
- prieskum trhu a verejnej mienky 
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Štruktúra akcionárov a orgánov spoločnosti 
 
 
 
Akcionár 
 

Jediným akcionárom spoločnosti SI Management Services, a.s. je spoločnosť 
Slovintegra, a.s. Bratislava, ktorá vlastní 350 ks zaknihovaných kmeňových akcií na 
meno v menovitej hodnote jednej akcie 200,- EUR, čo predstavuje 100%-ný podiel na 
základnom imaní ako aj 100%-ný podiel na hlasovacích právach spoločnosti SI 
Management Services, a.s. 
 
 
Orgány spoločnosti 
 

Členovia predstavenstva spoločnosti k 31. decembru 2014: 
 

Predstavenstvo  

Predseda: Ing. Dušan Durmis 

Člen: Ing. Ján Kavec, CSc. 

Člen: Ing. Bohumil Neštrák 

Člen: Ing. Jaroslav Linkeš 

Člen: Ing. Michal Filip 

 
 
 

Členovia dozornej rady spoločnosti k 31. decembru 2014: 
 

Dozorná rada  

Predseda: Ing. Ľuboš Čonka 

Člen: Ing. Peter Ďatel 

Člen: Ing. Karol Kaššovic 
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Ekonomické prostredie v roku 2014  
 
Makroekonomický vývoj 
 
Už koncom roka 2013 sa očakávalo pokračovanie menových a fiškálnych stimulov po 
celom svete. Úrokové sadzby najmä vo vyspelých krajinách mali zostať veľmi nízko. 
Výnosy na bezpečných štátnych dlhopisoch mali stagnovať alebo rásť len veľmi mierne. 
Akcie mali rásť, ale pomalšie ako doposiaľ a s vyššou volatilitou. Veľkou neznámou 
mala zostať Čína. Investori mali zostať naďalej opatrní. 
 
Rok 2014 tieto odhady v mnohom potvrdil: Úrokové sadzby stagnovali a menové 
stimulácie pokračovali. 
 
Z vyspelých krajín zvyšoval v roku 2014 úrokové sadzby len Nový Zéland. V Európe 
centrálne banky naopak sadzby poväčšine znižovali - najviac v severských krajinách 
(Švédsko, Island, Nórsko), ale aj vo Švajčiarsku a v eurozóne. A ak ich neznižovali, 
držali ich aspoň extrémne nízko – v USA na 0,25%, v UK na 0,50%. Hlavnú sadzbu 
vyššiu ako 2% mali z vyspelých krajín ku koncu roka len Island, Austrália a Nový 
Zéland. 
 
V USA pokračoval program tretieho kola kvantitatívneho uvoľňovania. Hoci bol v októbri 
ukončený, centrálna banka stihla nakúpiť v roku 2014 štátne dlhopisy za 250 mld. USD 
a hypotekárne záložné listy za takmer 200 mld. USD (spolu 450 mld. USD). Európska 
centrálna banka vyhlásila v júni program lacných strednodobých pôžičiek pre komerčné 
banky a v septembri ho doplnila programom výkupu cenných papierov krytých 
hypotékami a podnikateľskými úvermi. 
 
Graf: Vývoj GDP Eurozóny, USA, Japonska, Číny a Brazílie od roku 2005 (v % YoY) 
 

 
 
 

Čína 

Brazília 

USA 
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Graf: Vývoj inflácie (CPI) Eurozóny, USA, Japonska, Číny a Brazílie od roku 2005 (v % YoY) 
 

 
 
Vývoj na dlhovom trhu 
 
Úrokové sadzby na rozvojových a rýchlo sa rozvíjajúcich trhoch (emerging markets) 
celkovo veľmi mierne vzrástli. Často to však nebol odraz lepšej konjunktúry, ale naopak 
snaha zabrániť odlivu kapitálu a stabilizovať menový kurz práve v dôsledku zhoršenia 
očakávaní. Sadzby rástli najmä v Rusku, na Ukrajine, vo Venezuele. V strednej Európe 
sa sadzby skôr znižovali. V Latinskej Amerike bol pohyb zmiešaný, ale v najväčšej 
ekonomike, v Brazílii, sadzby rástli. Aj v Ázii bol pohyb zmiešaný, ale tu naopak v 
najväčšej ekonomike, v Číne, sadzby klesli. 
 
Na trhu dlhopisov - ak porovnáme 10 ročné výnosy na štátnych dlhopisoch na začiatku 
a na konci roku 2014 - potom vo všetkých vyspelých krajinách s výnimkou Grécka klesli, 
vo väčšine prípadov o 1 až 2 percentuálne body. Ešte viac ale klesli v Taliansku, Írsku, 
Španielsku a Portugalsku a na druhej strane menej klesli v USA, Kanade, Švajčiarsku a 
Japonsku. Výnosy klesali najmä na konci roku, ovplyvnené klesajúcou cenou ropy, a 
teda nižšími inflačnými očakávaniami. 
 
Graf: Vývoj výnosov 10Y štátnych dlhopisov Nemecka, Španielska, Grécka a USA od roku 2011 
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A tak, ak porovnáme priemerné výnosy v roku 2013 s priemernými výnosmi v roku 
2014, potom pokles nebol až tak výrazný. V Európe klesala väčšina výnosov o menej 
ako 1 percentuálny bod, na jej periférii o niečo viac. V USA, Veľkej Británii a na Novom 
Zélande výnosy 10 ročných dlhopisov dokonca o 15 bodov vzrástli. 
 
10 ročné štátne výnosy klesali v priebehu roka aj vo veľkej väčšine emerging markets – 
v strednej Európe približne o 2 percentuálne body. V Číne a Indii klesli o približne 1 
percentuálny bod a v Brazílii naopak o 0,5 percentuálneho bodu vzrástli. Ak porovnáme 
priemery rokov 2013 a 2014, potom výnosy približne tretiny sledovaných EM klesli, a 
dvoch tretín EM vzrástli, vrátane Číny a Indie. 
 
A teda, zhrnúc, 10 ročné výnosy v priebehu roka po celom svete klesli približne o 1 
percentuálny bod (aritmetický priemer 40 likvidných krajín), ale ak porovnáme priemery 
rokov 2013 a 2014, tak klesli len o štvrtinu percentuálneho bodu. 
 
Graf: Porovnanie benchmarkovej výnosovej krivky EUR k ultimu rokov 2014, 2013 a 2012  
 

 
 
 
Graf: Vývoj krátkych EUR úrokových sadzieb od roku 1999 
 

 

2014 

2013 

2012 
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Vývoj na akciovom trhu 
 
Svetové akcie (merané indexom MSCI World) v roku 2014 vzrástli o 2,1%. Je to 
výrazne menej ako v roku 2012 (+13,4%) či 2013 (+20,3%). Akcie vo vyspelých 
krajinách (MSCI Developed Markets) vzrástli o takmer 3% a akcie v rozvojových 
krajinách (MSCI EM) klesli o takmer 5%. Hoci celkovo akcie zažili niekoľko významných 
korekcií (pričom jedna z nich bola najvýraznejšia od roku 2012), volatilita nebola vyššia 
ako v predchádzajúcom roku. Naopak, bola mierne nižšia. Z pohľadu kontinentov bol 
vývoj v EM „heterogénny“– v Európe a Latinskej Amerike akcie klesali a naopak v Ázii 
rástli. 
 
Z takmer stovky sledovaných národných akciových indexov najviac, až o 60%, zhodnotil 
argetínsky Merval a o 53% zhodnotil čínsky Šanghaj. Z vyspelých krajín je až na konci 
pätnástky najvyššie dánsky akciový index OMX Copenhagen 20 s rastom takmer 21%. 
Nad 10% rástli vo vyspelých krajinách akcie aj v Slovinsku, Írsku, Belgicku, USA a na 
Islande. Naopak najviac sa nedarilo akciám Portugalska a Grécka, ktoré klesli o 21% a 
29%. Ak porovnáme priemernú hodnotu indexov v roku 2014 s priemerom za rok 2013, 
venezuelský IBVC predstihol argentínsky Merval a oba vzrástli o viac ako 100%. 
Naopak, najhoršie dopadol jamajský index, klesol o 12%. Poznamenávame, že na 
každý index sa treba pozerať individuálne s prihliadnutím na domácu infláciu, na pohyb 
domácej meny a pod. 
 
Zhrnúc, akcie v súlade s predpokladmi rástli, a to pomalšie ako v predchádzajúcich 
rokoch. Predpoklad vyššej volatility sa nepotvrdil. 
 
Graf: Porovnanie zhodnotenia akciových indexov EUROSTOXX, S&P 500, Dow Jones 30, NIKKEI, 
Shanghai Composite (31.12.2013 = 100) 
 

 
 
Vývoj na komoditnom trhu 
 
Vývoj cien ropy bol najväčším prekvapením roku. Na jeho začiatku stál barel európskej 
ropy Brent takmer 108 USD a v polovici roku dokonca viac ako 115 USD. Potom ale 
cena začala klesať, v septembri sa dostala pod 100 USD, v decembri pod 60 USD. 
Podobný vývoj zaznamenala aj americká ropa WTI. 

Nikkei 

S&P 500 

Eurostoxx 

Dow Jones 

Shanghai 
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Celkovo ceny energií merané indexom RICI Energy zaznamenali v roku 2014 pokles o 
43%, priemyselné kovy (RICI Industrial Metals) o 6,5%, drahé kovy (RICI Precious 
Metals) o 10,2% a potraviny (RICI Agriculture) o 6,9%. Rok 2014 nebol pre komodity 
dobrým rokom. 
 
Graf: Porovnanie zhodnotenia spotových kontraktov na zlato, ropu (WTI) a meď (31.12.2012 = 100) 
 

 
 
 
Vývoj na devízovom trhu 
 
V roku 2014 euro posilnilo voči približne 20% mien sveta a voči 80% oslabilo. Euro 
posilňovalo najmä voči iným európskym menám (česká, nórska koruna a pod.). Najviac 
posilnilo voči ukrajinskej hrivne o 41% a voči ruskému rubľu o 39%. 
Euro oslabilo najviac voči exotickým nelikvidným menám, víťazom sa stal somálsky 
šiling so zhodnotením 74%. Z významných mien najviac euro oslabilo voči americkému 
doláru a košu mien naň naviazanému (najmä karibské meny), o 12%. 
 

Ropa WTI 

Meď 

Zlato 
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Graf: Porovnanie vývoja mien USA, Austrálie, Maďarska, Česka a Číny voči EUR  (31.12.2013 = 
100) 
 

 
 
Finančné portfólio v roku 2014 
 
Hoci pre finančné trhy bol rok 2014 náročný, aspoň tak ako prechádzajúci rok, 
výkonnosť Finančného portfólia dosiahla zhodnotenie, ktoré sa dostalo výrazne nad 
úroveň očakávaných predpokladov. Portfólio bolo zložené pomerne konzervatívne, kedy 
sa v ňom nachádzali predovšetkým dlhové nástroje a hotovosť (v priemere objeme 
takmer 81 %), akcie tvorili 6,5 % a alternatívne investície 12,5 %. V absolútnom 
vyjadrení sa Finančné portfólio zhodnotilo o 3,037 milióna EUR, tj. celkovo 3,78 %, na 
čom sa výrazne podieľalo zhodnotenie Taktického portfólia riadeného spoločnosťou SI 
Management Services ako aj Strategické portfólio. 
 
Priemerná hodnota NAV (aktíva bez cudzích zdrojov) celého Finančného portfólia 
dosahovala v roku 2014 výšku 85,466 milióna EUR (v roku 2013 142,24 milióna EUR). 
Jeho najväčšia časť bola spravovaná v Strategickom portfóliu riadenom dvoma portfólio 
manažérmi EdRAM a SIMS, pričom táto časť sa zhodnotila o 1,63 milióna EUR (v roku 
2013 1,11 milióna EUR), čo zodpovedá 3,49 % (v roku 2013 1,41 %) medziročnej 
výkonnosti. Celkovo Strategické portfólio prispelo 2,02 % (v roku 2013 0,74 %) 
k celkovému zhodnoteniu Finančného portfólia (príspevok k celkovému zhodnoteniu). 
Priemerne sa v Strategickom portfóliu zhodnocovali aktíva v objeme 45,383 milióna 
EUR (v roku 2013 74,66 milióna EUR). 
 
Ďalšiu časť Finančného portfólia predstavovalo Taktické portfólio (riadi výhradne SIMS), 
ktoré v absolútnom vyjadrení dosiahlo celkovú výkonnosť 0,993 milióna EUR (v roku 
2013 1,207 milióna EUR), čo predstavuje medziročné zhodnotenie o 4,24 % (v roku 
2013 4,19 %). Čistá hodnota aktív NAV v Taktickom portfóliu pritom dosahovala 
v priemere len 22,315 milióna EUR (v roku 2013 29,23 milióna EUR) (priemerná 
hodnota aktív v roku 2014 42,252 milióna EUR, pasíva 17,341 milióna EUR). Celkovo 
Taktické portfólio prispelo 1,22 % (v roku 2013 0,83 %) k celkovému zhodnoteniu 
Finančného portfólia (príspevok k celkovému zhodnoteniu). 

Austrália 

Česko 

USA 

Čína 

Maďarsko 
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Špeciálne portfólio prispievalo k zhodnoteniu Finančného portfólia v súlade 
s očakávaniami (zhodnotenie +3,85 %). 
 
Celkový výsledok zhodnotenia bol podmienený predovšetkým vývojom zhodnotenia 
dlhopisov a akciovej zložky. Korporátne i štátne dlhopisy vplyvom lepších ako 
očakávaných ukazovateľov a neustále sa zvyšujúcich objemov hotovosti na trhu, 
prinášali vo väčšine kladné zhodnotenie. Hoci akciové nástroje v portfóliu priniesli 
zmiešané zhodnotenie, ich vplyv na celkové zhodnotenie finančného portfólia bol 
výrazne pozitívny, hoci ich podiel na celom portfóliu predstavuje len 6,5 %. Taktiež 
alternatívne investície zaznamenávali počas väčšej časti roka kladnú výkonnosť. 
Napriek pomerne rozkolísanému roku dosahovalo riziko Finančného portfólia merané 
volatilitou, podobné úrovne ako tomu bolo aj v 2013, keď sa pohybovalo na úrovni 2,3 
%. 
 
Celkovo možno konštatovať, že zámer portfólio zkonzervatívniť, znížiť volatilitu 
a zároveň časť zlikvidniť, sa v priebehu roka podarilo napĺňať. Súčasne, a to aj napriek 
veľmi nízkym úrovniam úrokových sadzieb na trhu ako aj pomerne konzervatívnemu 
zloženiu portfólia, sa podarilo dosiahnuť zhodnotenie portfólia výrazne prekračujúce 
očakávania. 
 
V priebehu roka prišlo aj k viacerým zmenám v zložení portfólia, ktorých cieľom bolo 
najmä zabezpečenie požiadaviek ohľadom zlikvidnenia časti portfólia a tým aj 
dodržiavanie novej investičnej stratégie. V nižšie uvedenom prehľade prinášame 
najdôležitejšie: 

• Po splatení dlhopisov, ktoré boli súčasťou Poolu 4, väčšina prostriedkov slúžila 
na redemáciu a zvyšok bol presunutý do Poolu 3 spravovanom SIMS, pričom ku 
koncu roka 2014 prišlo tiež k presunu prostriedkov na tento pool aj Pool 5, 

• Celkovo došlo k zníženiu expozície na rizikové triedy aktív, došlo k zníženiu 
durácie a teda aj rizika celého portfólia, 

• V priebehu roka prišlo k výberu z Finančného portfólia v celkovom objeme 
27,437 milióna EUR, pričom sa tiež realizovalo znižovanie objemu pasív vo 
výške 1,456 mil. EUR (splatenie časti úverovej linky).  

 
Z ďalších činností, na ktorých sa SIMS v priebehu roka podieľal, možno spomenúť 
najmä ďalšiu diverzifikáciu cudzích zdrojov v Skupine. 
 
Medzi najdôležitejšie udalosti, ktoré bude trh v roku 2014 mimoriadne pozorne sledovať 
patria: 

• Pokračovanie politiky kvantitatívneho uvoľňovania najmä v Eurozóne 
a Japonsku, realizovaných prostredníctvom ich centrálnych bánk, 

• Spôsob riešenia verejného dlhu najmä vo vyspelých štátoch so zameraním na 
periférne štáty Eurozóny, najmä na Grécko, 

• Postoj Veľkej Británie k zotrvaniu v Európskej únii, 
• Postoj centrálnych bánk k hrozbe deflácie (prípadné zvyšovanie úrokových 

sadzieb), 
• Vývoj možných ozbrojených konfliktov na Ukrajine a Rusku a následná reakcia 

svetovej verejnosti na tieto udalosti, vývoj vojnových konflikov, či občianskych 
nepokojov na Blízkom Východe, či v Hong Kongu, 

• Pokračovanie rastových tendencií a spôsob podpory rastu v jednotlivých 
ekonomických blokoch, 

• Štrukturálne reformy v rozvíjajúcich sa ekonomikách, najmä v Číne. 
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Medzi najdôležitejšie úlohy, ktoré bude SIMS v súvislosti s výkonom činností najmä pre 
Skupinu v roku 2015 riešiť, patria: 

• Zlikvidnenie príslušného požadovaného objemu hotovosti z portfólia, 
• Implementácia modifikovanej investičnej stratégie s novým investičným 

horizontom, 
• Zabezpečenie primeraného výnosu z Finančného portfólia vzhľadom na aktuálnu 

volatilnú situáciu na trhu pri nízkych úrokových sadzbách zohľadniac investičnú 
stratégiu, 

• V prípade pokračujúceho záujmu realizácia emisie dlhopisov jednotlivých 
spoločností v rámci Skupiny, 

• Zabezpečenie ďalších treasury služieb v Skupine (najmä predĺženie úverovej 
linky na ďalšie obdobie a pod.). 

 
 

 
 


