VGB GENE RALI VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A . Y ) . Y :
VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31.JANUAR 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 33 249 999,54 € 0,03903
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,038999 € | 15055 /
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko /
Modifikovana duricia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,337 0.03883
D&tum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 03573 /
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00% /
Podiel akciovych investicii: 0,00% 0,03863 /
Depozitar ddchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 003853
Fond je urceny sporitelom, ktori chci ochranit svoje Gspory na déchodok pred vacsimi 0,03843 /wv
vykyvmi a znehodnotenim, t. j. o¢akavaji mierne niz3iu mieru vynosu pri minimalnej Grovni 0.08833 /
rizika. Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a pefiainé ™ /V,
investicie a obchody uréené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie  0,03823

byt vystaveny devizovému riziku. 31/12/09 09/04/10 17/07/10 24/10/10 31/01/11
TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * Statne pokl. Iné aktiva
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,58% poukazky 0,08% Terminované
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503  5,61% 0,80% vidady + BU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,76% e '
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,31%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 3,28% .
EUR 2015-04-15 Ceska exportnibanka Float  Ceska republika  X50499380128 2,70% Saea
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,66% zaruCené
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 2,11% qhopisy e
EUR 2012-02-03 Fortis Float Holandsko XS0483673488 1,97% ' 7"5';/0 16,10%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 1,88% ’
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,82%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Rakusko XS0296551970 1,59%
2011-04-11 Slovenia 5.375% Slovinsko XS0127672938 1,58% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,57%
2011-11-24 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120005182 1,49%
BBB- AA+ AA
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA Caroe_ 92 08T%  _674% 583%
Situacia na Slovensku - v priebehu januara boli zverejnené zdkladné tdaje o hospodareni I, e e N
a vyvoji deficitu statneho rozpoctu za rok 2010; kumulativny deficit za cely uplynuly rok 12,12% -

dosiahol droven 4,4 mld. EUR. Dalsie déleZité ¢isla, zverejnené Statistickym Gradom SR,

sa tykali vyvoja inflacie. Celoro¢nd harmonizovana spotrebitelska inflacia na Slovensku

dosiahla v roku 2010 uroven len 0,7%. Kvéli nizSiemu poctu sezénnych prac vzrastla miera

evidovanej nezamestnanosti z 12,2% v novemberi na 12,5% v poslednom mesiaci

v uplynulom roku. A
7,01%

A+
28,94%

Pefiainy a dlhopisovy trh - v poradi 17. clenom eurozény sa od 1.januara 2011 stalo

Esténsko. Po vstupe tejto pobaltskej krajiny sa zrejme proces rozsirovania na urcity cas

spomali. Pre sucasné vlady potencidlnych, novych ¢clenov predstavuje skory vstup -

do dlhovou krizou zasiahnutej eurozény mozné politicko-ekonomické rizika a prisne ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
predvstupové kritéria, ktoré zatial tieto krajiny nesplfhaju, oddialuji samotny proces
rozdirenia. Zatial ¢o sa eurdpski politici snazili ndjst spolocné riesenie dlhovej krizy
(za pomoci navysenia "eurovalu" alebo jeho flexibilnejsieho vyuZitia), ECB stabilizovala od3do5

situaciu na dlhopisovom trhu tym, Ze opat zacala nakupovat statne dlhopisy problémovych rokov nad 5 rokov
krajin. Zmiernenie tlaku na zadlzené eurdpske krajiny pomohlo Portugalsku, Spanielsku 10,28% 0,00%
a Taliansku Uspesne umiestnit na trhu nové emisie dlhopisov. Okrem aukcii $tatnych
dlhopisov sa uskutocnil aj ispeSny primarny upis dlhopisov Eurépskeho fondu financnej
stability, tj.eurovalu. Doékaz doterajSej dovery investorov vo fungujici zachranny
mechanizmus pomohol k posilneniu jednotnej meny voci ostatnym, napr. euro voci
americkému dolaru posilnilo za mesiac o 2,3% na drovern 1 EUR = 1,3694 USD. Kratke
benchmarkové vynosy z nemeckych dlhopisov od 1 do 5 roka zaznamenali medzimesaény
narast o cca. 0,40 az 0,70%, kratke vynosy zo slovenskych statnych dlhopisov poskocili do 1 roka

occa.0,25%. do 3 rokov 25,19%
28,32%

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a duracii déchodkového

fondu.

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu urcend podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna
hodnota podla statutu tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referencnou hodnotou
tohto dochodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktualne
zmeny suvisiace s referen¢nou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu su zverejnené v statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VGB GENE RALI VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A . Y ) . Y :
VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 28. FEBRUAR 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 33 740975,31€ 003913
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039073 € /
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko  0.03898
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,352 /
Détum vytvorenia ddchodkového fondu: 22.3.2005 003883
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00% /
Podiel akciovych investicii: 0,00% 0,03868
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0.03853 /
Fond je urceny sporitefom, ktori chct ochranit svoje Gspory na déchodok pred vacsimi /JV
vykyvmi a znehodnotenim, t. j. oakdvaji mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej Grovni 0,03838
rizika. Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a pefiainé /
investicie a obchody uréené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie 0,03823

byt vystaveny devizovému riziku. 31/12/09 16/04/10 31/07/10 14/11/10 28/02/11
TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
m e A n T
Nazov mYestlue Sidlo emitenta ISIN Podiel Statne pok. Iné aktiva
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,49% poukazky A41% Terminované
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503  5,55% 885% vilady + BV
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,27%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 3,24%
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko XS0144238002 3,24% Statne a
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika X50499380128 2,96% Statom
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,63% delx;]uégné
opis; .
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 2,08% 37 454(% Iglz;nko_ve
) opis
EUR 2012-02-03 Fortis Float Holandsko XS0483673488 1,94% 7,513% 18,0‘?9‘;;
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 1,85%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,80%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Rakusko XS0296551970 1,57%
EUR 2011-04-11 Slovenia 5,375% Slovinsko XS0127672938 1,56% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,55%
2011-11-24 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120005182 1,47%
- BBB- AA+ AA
- == + 1,89% 1,61%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 0,86% 0 ° 6.04% "
Situdcia na Slovensku - v priebehu februara bol zverejneny prvy odhad rastu ekonomik A- 7,44%
v EU; slovenska ekonomika za 4.Q/2010 vzréstla o 3,5% oproti rovnakému obdobiu v roku 10,45%
2009 a oproti 3.0/2010 pridala o 0,9%. Ekonomika celej eurozény medziro¢ne sttpla len
0 2,0% a medzikvartalne o 0,3%. Za cely rok zaznamenalo slovenské hospodarstvo narast
0 4%, ¢im vymazalo svoj prepad pocas hospodarskej krizy. Dalsou pozitivnou spravou
bol ddaj z trhu prace. Po poslednych siedmych Stvrtrokoch pretrvavajiceho poklesu,
v 4. Strvtroku 2010 vzrastla miera zamestnanosti na Slovensku medziroéne o 0,5% A Av
a medzikvartalne o 0,3%. Avizované zmeny v regulovanych cenach elektriny a plynu 8,58% 27,02%

a narast DPH o 1% na 20% sposobili v januari skokovity narast inflacie o 1,9% oproti
decembru 2010 a medzirocné zvysenie az o 3% oproti spotrebitelskym cendm v januari
20009.
ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

Pefiazny a dlhopisovy trh - v dvode februira sa konalo dalsie délezité stretnutie
predstavitelov EU o budtcnosti tzv. "eurovalu”, o Struktire kapitalu a garancii pre clenské

krajiny eurozény a o zvyseni objemu tohto zdchrannného mechanizmu v pripade potreby od3do5
finanéne pomoct dalsim problémovym krajindm. Euroval (t.j. Eurépsky fond financnej rokov d 5 rok
stability - EFSF) moéze v sucasnosti prostrednictvom emisii svojich dlhopisov s najvyssim 9,79% nao O(;SA,OV

investicnym ratingom ziskat na trhoch max. 200 mld. EUR. Po finanénej pomoci Grécku

a Irsku sa zacali investori obavat z nepostacujuceho objemu v pripade zachrany dalsich

krajin. Investorska verejnost okrem diania na financnych trhoch sledovala aj politicky vyvoj

v krajinach Blizkeho vychodu a v severnej Afrike. Politické nepokoje, najma v krajinach

bohatych na ropu, spdsobili narast tejto komodity na nové maxima. Obavy vo vyjadreniach
predstavitelov ECB ohladne mozného dlhodobejsieho vplyvu vysokych cien komodit na

vyrazne vyssiu konecnl cenovd hladinu v eurozéne, ktoré moézu viest ku skorSiemu

zaciatku sprisfiovania menovej politiky s naslednym spomalenim doterajsieho oZivenia do 3 rokov
ekonomik, mali negativny dopad na obchodovanie s eurépskymi dlhopismi, vratane 31,32%
nemeckych Bundov. 1- a 2-rocné vynosy z nemeckych dlhopisov sa zvysili za mesiac

0 0,05% na 1,12%, resp. 1,46%. Rovnako sa pohli aj kratke vynosy zo slovenskych statnych

dlhopisov.

do 1 roka
21,88%

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a durdcii déchodkového
Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna
hodnota podla Statttu tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou
tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktudlne
zmeny slvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu st zverejnené v Statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 31.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

MAREC 2011

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 34 835785,74 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039118 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,305
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00%
Podiel akciovych investicii: 0,00%

Depozitar dochodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava

Fond je urceny sporitelom, ktori chci ochranit svoje tspory na dbéchodok pred vacsimi
vykyvmi a znehodnotenim, t. j. o¢akavaju mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej dGrovni
rizika. Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a penazné
investicie a obchody urcené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie
byt vystaveny devizovému riziku.

TOP INVESTICIE

0,03923

e

0,03903

0,03883

0,03863

0,03843

o

0,03823 T T
31/12/09 01/04/10 01/07/10 30/09/10 30/12/10 31/03/11

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,29%
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 5,35%
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika XS0499380128 3,74%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,16%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 3,14%
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko XS0144238002 2,98%
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,55%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Franctzsko XS0580400884 2,02%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 2,01%
EUR 2012-02-03 Fortis Float Holandsko XS0483673488 1,88%
EUR 2011-06-08 CEZ 4,625% Ceska republika XS0193834156 1,80%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,74%
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Rakusko X50296551970 1,52%
EUR 2011-04-11 Slovenia 5,375% Slovinsko XS0127672938 1,51%
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,50%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situicia na Slovensku - v priebehu marca zverejnil Statisticky drad SR zmieSané
makroudaje; na jednej strane rast priemyselnej vyroby (najma v automobilovom,
elektrotechnickom a strojarskom sektore) prekonal podla poslednych cisel predkrizové
urovne. Rast vyroby sa uz prejavil aj v zamestnanosti v tychto sektoroch. Na druhej strane
boli publikované menej povzbudivé ldaje, tykajice sa harmonizovanej spotrebitelskej
inflacie za mesiac februar 2011. Tie potvrdili rasttci trend vplyvom vyssich cien potravin
a pohonnych hmét. Spotrebitelské ceny vzrastli medzimesacne o 0,3% oproti janudru 2011
a o medziro¢ne 3,5% v porovnani s februarom 2010. Usporny balicek, skrty na strane
vydavkov a zvySenie dani na strane prijmoyv, priniesol za prvé dva mesiace v roku 2011 pokles
deficitu na 344 mil. EUR, co je takmer o polovicu menej oproti rovnakému obdobiu v roku
2010. V konsolidacnom programe verejnych financii na tento rok je naplanovany pokles na
3,8 mld. EUR oproti minuloro¢nému deficitu 4,4 mld. EUR.

Pefiazny a dlhopisovy trh - v priebehu marca na finanénych trhoch dominovali najma
spravy o japonskej tragédii, o geopolitickom vyvoji v severnej Afrike, o zaciatku sprisfiovania
menovej politiky v eurozéne a o rieSeni problémov "periférnych" &lenskych krajin EMU.
Zaciatkom marca zasadala ECB a podla ocakavania trhu ponechala klucovi sadzbu
na historicky najnizsej drovni 1%. Co v3ak trhy prekvapilo, bolo vyjadrenie J.C. Tricheta,
prezidenta ECB, o "moznom" zvy3eni zakladnej Grokovej sadzby uz na najblizsom zasadnuti
ECB. Na zaklade finalnych podmienok dohodnutych eurépskymi predstavitelmi, nabral trvaly
stabilizacny mechanizmus - ESM po roku 2013, kedy nahradza terajsi "docasny"
euroval - EFSF, jasnejsie kontlry. Kym v sicasnosti je efektivna kapacita eurovalu
250 mld. EUR z celkového kapitdlu 440 mld. EUR, po roku 2013 by sa efektivna kapacita
permanentného mechanizmu s najvy3sim AAA ratingom, teda celkova suma na poskytnutie
finanénej pomoci ¢lenskej krajine EMU, mala zdvojnasobit na 500 mid. EUR. Subezne
s rokovaniami o konecnej podobe tohto mechanizmu padla v Portugalsku vlada a ratingové
agentury znizili tejto juzanskej krajine ratingy na najnizsi investicny stupef s negativnym
vyhladom. Prave Portugalsko vnimaju trhy ako dalsiu krajinu, ktora zrejme v dohladnej dobe
poziada o finanénu pomoc EU a MMF. Tieto skutoénosti sa prejavili v naraste vynosov
z nemeckych dlhopisov od 1 do 5 rokov vzrastli za mesiac o 0,15% az 0,28%. Rovnako
reagovali aj vynosy zo slovenskych statnych dlhopisov.Sadzby na medzibankové depozitd na
3 mesiace vzrastli 0 0,15% na 1,24% a 1-ro¢na sadzba Euribor stupla 0 0,23% na takmer 2%.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a duracii déchodkového
fondu.

Statne pokl. Iné aktiva e )
kazk 0,00% erminované
pguggZ% Y : vklady + BU

' 34,05%

Statne a
Statom
zarucené
dihopisy

36,34% Bankové

dlhopisy

7,29% 21,46%

Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *

BBB-

BBB
Y 0,46%

0,84%
AA-

9,97% 6,84%

A
7,45%
A+
31,41%

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

od3do5
"°k°“: nad 5 rokov
11,17% 0,00%

do 1 roka
22,82%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu urcena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna
hodnota podla statttu tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou
tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktudlne
zmeny suvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu st zverejnené v statite tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB GENERAILI

VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. APRIL 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 35508 139,39 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039192 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko
Modifikovana durdcia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,308
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00%
Podiel akciovych investicii: 0,00%

Depozitar dochodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava

a znehodnotenim, t. j. o¢akavaji mierne niz3iu mieru vynosu pri minimalnej trovni rizika.
Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a penazné
investicie a obchody urcené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie
byt vystaveny devizovému riziku.

TOP INVESTICIE

0,03923 /

0,03903

0,03883

0,03863

0,03843

o

0,03823 r
31/12/09  07/04/10

13/07/10  18/10/10  23/01/11  30/04/11

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 5,25%
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika XS0499380128 3,64%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,11%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 3,07%
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko XS0144238002 2,93%
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,50%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 1,98%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francuzsko XS0580400884 1,98%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,85%
EUR 2011-06-08 CEZ 4,625% Ceska republika X50193834156 1,76%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,71%
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,48%
EUR 2012-07-23 Nova Ljublanska Banka 3,25% Slovinsko XS0439410035 1,46%
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Rakusko XS0296551970 1,43%
EUR 2011-11-24 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120005182 1,40%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Statne pokl. Iné aktiva
poukazky 0,00% Terminované
4 0,84% vklady + BU
Séttaéttr;?‘: ’ 39,48%
zarucené
dlhopisy
27,99%

Bankové
dlhopisy
23,13%

Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *

Situacia na Slovensku - zaciatok aprila priniesol slabsie Gdaje o ekonomickej aktivite
a naladach v priemysle, v stavebnictve a taktieZ o klesajlicej dovere spotrebitelov, ktoré sa
uz prejavili v pomalsom marcovom raste priemyselnej vyroby, ¢i v naraste spotrebitelskych
cien oproti predchadzajicim mesiacom. Dalsi narast spotrebitelskej inflacie v marci 0 0,4%
oproti februaru, resp. o 3,6% v porovani s marcom 2010 spdsobili najma vy3iie ceny
potravin, tabaku a pohonnych hmét. Udaje, ktoré sa tykali vyvoja deficitu verejnych financii
za 1.0/2011, potvrdili konsolidaény zamer vlddy. Kumulativny deficit ku koncu marca
vo vyske 655 mil. EUR bol o tretinu nizsi oproti sume z 1.0/2010. Podla predbeznych udajov
z rezortu financii dosiahol schodok 3tatneho rozpoctu za rok 2010 uroven 7,8% HDP
averejny dlh vzrastol na 41% HDP.

Pefiazny a dlhopisovy trh - okrem geopolitickych sprav na finan¢nych trhoch opat
rezonovala dlhova kriza "periférnych" eurépskych krajin. Aj napriek tomu, Ze trhy ocakavali
ziadost Portugalska o finanéni pomoc od EU a Medzinarodného menového fondu, pad
vlady kvoli nedévere voci nej a neochote zadefinovat potrebné tsporné opatrenia v tejto
krajine, spustil novi vinu averzie investorov vodi rizikovym dlhopisom. Obavy investorov
vzrastli potom, ¢o sa v médiach rozsirili nepotvrdené spravy o restrukturalizacii gréckych
dlhopisov. | ked' grécki a ostatni eurdpski politici tvrdia, Ze restrukturalizacia gréckeho dlhu
(tj. riadena forma 3tatneho bankrotu) nepripadd do dvahy a nikdy nebola predmetom
rokovani, prepad cien gréckych dlhopisov vyhnal vynosy pri 2-ro¢nych splatnostiach az na
uroven 23%. Aprilové zasadnutie ECB neprinieslo Ziadne prekvapenia, kedze zamer zvysit
urokové sadzby v eurozéne o 0,25% na 1,25% bol naznaceny ui na predchadzajicom
stretnuti v marci a zakomponovany do sadzieb na penaznom a dlhopisovom trhu. ECB
v tomto roku bude zrejme pokracovat v sprisiovani svojej menovej politiky, kedze jej
hlavny ciel' - inflacia v eurozéne, je vyrazne nad cielovou uroviiou 2%. Vynosy od 1
do 5 rokov z nemeckych dlhopisov klesli za mesiac o 0,02% az 0,05%. Miernejsi pokles
zaznamenali aj vynosy zo slovenskych Statnych dlhopisov. Sadzby na medzibankové
depozita na 3 mesiace vzrastli 0 0,15% na 1,38% a 1-rocna sadzba Euribor sttpla o0 0,23%
na takmer 2,13%.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a duracii déchodkového
fondu.

BBB-
0,45%

BBB+
0,82%

AA-

A-
7,85%

9,80%

8,71% A+
24,57%

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

od3do5
'Oko‘; nad 5 rokov
10,92% 0,00%

do 1 roka
16,19%

do 3 rokov
33,41%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréend podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS €. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referenéna
hodnota podla statitu tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou tohto
dochodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktualne zmeny
suvisiace s referencnou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu su zverejnené v Statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.
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DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. MAJ 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,03943

Cista hodnota majetku vo fonde: 36123 457,39 €
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039291 € /
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko ~ 0.03923
Modifikovana durdcia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,297 /
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,03903
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00% /
Podiel akciovych investicii: 0,00% 0,03883
Depozitdr déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 003863 /
Fond je urceny sporitelom, ktori chci ochranit svoje Gspory na déchodok pred vacsimi ﬂ/
vykyvmi a znehodnotenim, t. j. ocakavaji mierne niz3iu mieru vynosu pri minimalnej Grovni 0,03843
rizika. Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a periazné /
investicie a obchody urcené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie 0,03823
byt vystaveny devizovému riziku. 31/12/09 09/05/10 15/09/10 22/01/11 31/05/11
TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nézov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * - o
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503  5,17% A " oo Terminované
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika ~ XS0499380128 3,59% Statne a 0,83% VKL%‘X;ABU
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196  3,06% Z:‘ri‘&':e ’
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 3,02% dihopisy
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko X50144238002 2,88% 27,58%
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,46%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francuzsko XS0580400884 1,95%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 1,93% )
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,81% 5.39% BT
EUR 2011-06-08 CEZ 4,625% Ceska republika XS0193834156 1,74% 22,77%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,69%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,46%
EUR 2012-07-23 Nova Ljublanska Banka 3,25% Slovinsko XS0439410035 1,44% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Rakusko XS0296551970 1,41%
EUR 2011-11-24 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120005182 1,37%

BBB-
0,45%

BBB+
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 081%
Situacia na Slovensku - predbezny odhad Statistického uradu SR potvrdil zotavenie
slovenskej ekonomiky, ktora rastla pocas 1.Q0/2011 medzikvartdlne o 1% a na medzirocnej
baze oproti 1.0/2010 o 3,5%. Vdaka vyraznejsiemu tempu rastu v celej eurozéne, najma
v Nemecku, ktoré je nasim hlavnym obchodnym partnerom, sa nasa ekonomika vratila na
predkrizovii uroven. Podrobnejsie Struktira HDP bude znama az v jani, aviak podla
ostatnych zverejnenych indikatorov, spotreba domacnosti je este stale limitovana vysokou
mierou nezamestnanosti. Narodna aj harmonizovand spotrebitelska inflacia vykazali
v aprili dal$i medziroény narast 3,7%, resp. 3,9% a to kvéli drah$im potravinam, tabaku
a pohonnym hmotam. Ratingova agentira Moodys v maji hodnotila aj Slovensko, ktorému
potvrdila rating na drovni Al so stabilnym vyhladom. K udrzaniu ratingu prispelo
odhodlanie stcasnej vlady realizovat primeranu konsolidaciu verejnych financii.

9,22%

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

Pefiazny a dlhopisovy trh - na zaciatku maja zasadala centralna banka ECB, ktora podla
ofakavania trhu nechala nezmenenu kluc¢ova sadzbu na drovni 1,25%. Prezident ECB

oznacil sucasni menovu politiku v eurozéne ako velmi uvolnend, no zaroven vsak

od3do5
n(l-:spomenlul vo svojor:n korr\gntéri hrozlzy a’ osAt’raiitost' balnky Rred ir?flaén)'/rtr\i tlakmi. Na rokov nad 5 rokov
zaklade tychto skutocnosti investori ocakdvaju postupné zvysovanie sadzieb o 0,25%, 10,77% 0,00%

priom prvé zvysenie sa predpoklada na julovom zasadnuti banky a dalsie aZ v poslednom
Stvrtroku 2011. K spomaleniu sprisinovania menovej politiky ju vedie aj posledny vyvoj
dlhovej krizy "periférnych" krajin eurozény. Portugalsko sa stalo uz tretou krajinou v EU,
ktora sa obratila na Medzindrodny menovy fond a eurdpske institicie so ziadostou
o financnd pomoc. Portugalsko dostalo p6Zicku na 3 roky vo vyske 78 mld. EUR a zaroven
sa zaviazalo realizovat tsporné opatrenia na zlepsenie vykonnosti svojej ekonomiky, ktora
sa dostala do krizy kvéli svojej dlhodobej nedostatocnej konkurencieschopnosti. Celkova
suma prislubena Grécku, Irsku a Portugalsku sa vysplhala uz na 256 mld. EUR. Dal3ie
zhodnotenie tak dosiahli benchmarkové dlhopisy Nemecka, ked'ich vynosy od 2 do 5 rokov
klesli za mesiac 0 0,20% az 0,30%. Miernejsi pokles zaznamenali aj vynosy zo slovenskych
statnych dlhopisov. Sadzby pre medzibankové depozitd na 3 mesiace vzrastli v maji
00,05% na 1,43%. 1-ro¢na sadzba Euribor ostala nezmena na urovni 2,13%.

do 1 roka
18,36%

do 3 rokov
30,45%

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktidre majetku a duracii déchodkového
fondu.

Vykonnost konzervativneho dochodkového fondu uréend podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna
hodnota podla Statutu tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou
tohto dochodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zékona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktudlne
zmeny suvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu st zverejnené v stattte tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VGB GENE RALI VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A . Y ) . Y :
VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30.JUN 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 36 947 263,49 €  0.03948
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039360 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko (03923 /
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,299
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0.03898
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00% ’
Podiel akciovych investicii: 0,00% /
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava ~ 0.03873
Fond je urceny sporitefom, ktori chct ochranit svoje Gspory na déchodok pred vacsimi ”/
vykyvmi a znehodnotenim, t. j. o¢akavaji mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej drovni 003848
rizika. Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a pefiainé
investicie a obchody uréené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie 0,03823

byt vystaveny devizovému riziku. 31/12/09 01/07/10 30/12/10 30/06/11

TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * - L
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503  6,66% o Iné akiiva Terminovane
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika XS0499380128 3,52% Statne a 0,81% Vk';;’g;ofu
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196  2,99% Statom '
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,96%  amopey
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko X50144238002 2,82% 29,30%
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,41%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko X50162316490 1,99%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francuzsko XS0580400884 1,91% i
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600  1,89% oHzL ey
EUR 2012-10-12 CEZ 5,125% Ceska republika ~ XS0324693968 1,83% ' 22,30%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,77%  Pozn.:Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,65%
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,43% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2012-07-23 Nova Ljublanska Banka 3,25% Slovinsko XS0439410035 1,41%
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Rakuisko X50296551970 1,39% . BBB. .
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 0.80%  O44%) -113% 6 ga0
Situdcia na Slovensku - v Uvode tohto mesiaca zverejnil Statisticky urad SR udaje 322:%,

o priebeznom stave rozpoctového deficitu Statneho rozpoctu; za prvych pat mesiacov
dosiahol slovensky rozpocet schodok vo vyske 1,57 mld. EUR, ¢o je oproti rovnakému odobiu
v uplynulom roku pokles o takmer 25%. Plan Setrenia sicasnej vlady sa nateraz dari naplnat,
avsak podla viacerych analytikov by ho mohli v 2. polovici roka negativne ovplyvnit pripadné
vypadky v dafovych prijmoch & vydavky na pomoc zadizenym nemocniciam & statnym
zelezniciam a pod. Vldda deklaruje na tento rok schodok vo vyske 4,9% HDP. Obavy
z nesplnenia tohto ciela vyjadrila aj ratingova agentura Fitch. Napriek tomu je presvedcena,
Ze slcasnda vlada bude uspesna v konsolidacii verejnych financii a postupne zniZi deficit
pod 3% do roku 2013. Aj preto bol Slovensku potvrdeny rating na trovni A+ (piaty najvyssi
rating) so stabilnym vyhladom.

)
9,02% Ar

25,59%

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

PefiaZzny a dlhopisovy trh - prezident ECB opat zaciatkom juna uviedol, Ze ECB musi byt
velmi ostrazita pri sledovani inflacnych tlakov . Tym naznacil dalsie zvysenie klticovej sadzby

00,25% zo sucasnej Grovne 1,25%. NajblizSie zasadnutie, kedy bude zvysena sadzba, sa bude od3do5
konat zaciatkom jula. Investori su vSak presvedceni, Ze sprisinovanie menovej politiky rokov nad 5 rokov
v eurozéne bude len velmi pozvolné. A to najmai kvéli opatovnému prepuknutiu dlhovej krizy 12,14% 0,00%

na juhu Eurdpy. KedZe Grécko by v poloci jula nemalo prostriedky na zaplatenie splatnych
dlhopisov a ani na vyplatu miezd a déchodkov pre svojich obc¢anov, grécka vlada bola natena
prijat nové Usporné opatrenia, na ziklade ktorych by mohla dostat uz 5. tranzu financnej
pomoci od Eurépskej tnie a Medzindrodného menového fondu. Benchmarkové dlhopisy
Nemecka ku koncu juna nezaznamenali takmer Ziadne zmeny oproti majovym hodnotam.
Vynosy zo slovenskych Statnych dlhopisov s rovnakymi splatnostami sa posunuli za mesiac
o cca. 0,05% nahor. Sadzby pre medzibankové depozitd na 3 mesiace poskocili v juni 0 0,12%
na 1,55%. 1-rocna sadzba Euribor vzrastla len 00,03% na 2,16%. do 3 rokov
32,24%

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a durdcii déchodkového
fondu.

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu urcena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna
hodnota podla Statttu tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou
tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktudlne
zmeny slvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu st zverejnené v Statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

MESACNA SPRAVA 31.JUL 2011

VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 38 093 564,57 € 0,03948
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039446 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko 0,03923
Modifikovana duricia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 0,334
Détum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,03898

Menové riziko déchodkového fondu:
Podiel akciovych investicii:

7

P

0,00% /
0,00% 0,03873

Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava w/
““““ 0,03848

a znehodnotenim, t. j. ocakavaji mierne nizSiu mieru vynosu pri minimalnej Grovni rizika.

Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde moézu tvorit len dlhopisové a penazné 0,03823
investicie a obchody urcené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie 31/12/09 25/04/10 18/08/10 11/12/10 05/04/11 29/07/11
byt vystaveny devizovému riziku.

TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * o
EUR 2015-01-21 Slovakia Float _ Slovensko SK4120006503  7,21% S;?Sg;ﬁ:l '”& gﬂ,})’a Terminovane
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika X50499380128 3,42% vklady + BU
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko X50452852196  2,90% o 89.66%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,88% zfr‘j;”ef]gjfﬁ;‘;msy
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko XS50144238002  2,74% 31,23%
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,34%
EUR 2013-07-02 SD 199 4,75% Slovensko SK4120003997 2,05%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko xs0162316490 1,94%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francuzsko XS0580400884 1,84%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 1,84% Bankové dihopisy
EUR 2012-10-12 CEZ 5,125% Ceska republika ~ XS0324693968 1,78% 7.09% 20,47%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,72%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,60% Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,39%
EUR 2012-04-25 Erste 4,375% Raktsko XS0296551970 1,35%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *

Situacia na Slovensku - slovenské makrotdaje v priebehu mesiaca nepriniesli vyznamné

prekvapenia; posledné data Statistického dradu SR o vyvoji inflacie za mesiac jun naznaili

medzirocny pokles na 3,9% z mdjovej hodnoty 4%. Ceny potravin a dopravy, doteraz hlavné BBB+ BBB- AA+
polozky rastu spotrebitelskych cien, zaznamenali v jani medzimesacny pokles. Vplyvom
sezénnych faktorov ocakavaju bankovi analytici dalsie poklesy tychto poloziek, no na druhej AA-
strane upozorfiuji na zvySovanie administrativnych cien v désledku vys3sich cien plynu. g T — 1 8,65%
Ministerstvo financii aktualizovalo svoje darové prognézy, v ktorych sa pocita s vy3sim TS /—
vyberom DPH ale aj s moznymi rizikami z dévodu vyssich vydavkov na odizenie nemocnic
Ci zeleznic. Ku koncu jula dosiahol schodok statneho rozpoctu 1,68 mld. EUR, ¢o je v porovnani s
minuloroénym schodkom k julu 2010 zniZenie o vy3e 30%. Postupné ozivenie ekonomiky
prinasa do statneho rozpoctu vyssie vybery dani a na strane vydavkov sa uz prejavilo Setrenie s 2A5% T

v Statnej sprave. V suvislosti s dlhovou krizou je viditelny narast urokovych ndkladov ’ A+
na obsluhu a prefinancovanie statneho dlhu. 26,18%

PeiiaZny a dlhopisovy trh - dlhova kriza nadalej pokracuje a preskocila uz na druht stranu
Atlantiku. Spojenym Statom sa dlhodobo nedari krotit zadlzovanie ekonomiky. Ratingové
agentury reagovali na pomalé rokovania prezidenta USA s politickymi oponentami znizenim
vyhladu a hrozbou znizenia samotného ratingového hodnotenia najvacsej svetovej ekonomiky
z najvyssej Urovne AAA. Dlhova kriza v Eurdpe sa dostala do dalSej fazy, ked investori zacali

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

vypredavat talianske a Spanielske dlhopisy. Vynosy z 10-rocnych vynosov obidvoch krajin od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

9
vyskocili v priebehu jula nad psychologicki hranicu 6%. Taliansko okamzite reagovalo 12,54% X 0,00%
schvalenim Uspornych opatreni askrtov, ktoré maju priniest do ich rozpoctu dalsich

45 mld. EUR v priebehu najblizsich 3 rokov. Okrem vyvoja v tychto krajinach trhy cakali
na vysledky zatazovych testov 91 eurdpskych bank. Testami nepreslo 8 bank (5 bank
a sporitelni zo Spanielska, 2 grécke banky a rakuska Volksbanken). V druhej polovici mesiaca sa
nakoniec eurdpski politici dohodli na druhom baliku pomoci pre Grécko vo vyske 109 mlid. EUR.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a duracii déchodkového do 3 rokov
fondu. 28,99%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referenéna hodnota podla statitu tohto
déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referencnou hodnotou tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov
postupovat podla zakona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskor3ich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktualne zmeny suvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu su
zverejnené v Stattte tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. AUGUST 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVE) JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 39 096 501,01 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039538 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko
Modifikovana durécia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,323
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00%
Podiel akciovych investicii: 0,00%

Depozitir déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava

znehodnotenim, t. j. ocakavaju mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej Grovni rizika. Majetok
v konzervativnom déchodkovom fonde moézu tvorit len dlhopisové a penazné investicie a
obchody urcené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie byt vystaveny
devizovému riziku.

TOP INVESTICIE

0,03973

o

~
-

0,03948

0,03923

0,03898

0,03873

i

31/05/10

0,03848

0,03823

31/12/09 31/10/10 31/03/11 31/08/11

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 7,04%
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika XS0499380128 3,34%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko X50452852196 2,84%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,81%
EUR 2013-09-16 Danske Bank Float Dansko XS0541896485 2,55%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 2,43%
EUR 2014-02-03 Poland 5,875% Polsko X50410961014 2,13%
EUR 2013-07-02 Slovakia 4,75% Slovensko SK4120003997 2,01%
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko XS0144238002 1,87%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 1,80%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Franctizsko XS0580400884 1,79%
EUR 2012-10-12 CEZ 5,125% Ceskd republika  XS0324693968 1,74%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,67%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,57%
EUR 2014-08-17 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120008046 1,53%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Iné aktiva
0,00%

Statne pokl.
poukazky Terminované vklady +
0,00% BU

L 40,06%

Statne a Statom
zarugené dihopisy ——"
29,12% {

HZL
9,33%

Bankové dlhopisy
21,49%

Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *

Situacia na Slovensku - zrejme najdélezitejsim udajom, ktory bol zverejneny v priebehu
augusta, bol odhad rastu HDP za 2. Stvrtrok 2011. Slovenska ekonomika rastla v 2.Q /2011
v stalych cenach medzirocne o 3,3% a oproti predchadzajucemu Stvrtroku o 0,9%.
Na medzirocnej baze ide o mierne spomalenie a pri porovnani dvoch poslednych kvartalov je
tempo rastu HDP stabilné. KedZze ide o prvy odhad, analytici predpokladaju, ze tahinom rastu
nasej ekonomiky bol pocas tohto obdobia opat zahrani¢ny dopyt. Velkym sklamanim su slabé
udaje dvoch najvacsich ekonomik eurozény (rast Nemecka medzikvartalne len 0,1% a stagnacia
Franctizska na medzistvrtrocnej drovni 0,0%). ZvySujlice sa rizikda spomalenia globalnej
ekonomiky v spojeni s nevyhnutnou fiskdlnou konsolidaciou ekonomik nasich  najvacsich
obchodnych partnerov v dohladnej dobe, povedu zrejme k postupnému znizeniu odhadu rastu
aj naseho hospodarstva do konca roka 2011 ale aj Cisel na buddci rok. Posledné inflacné ¢isla
potvrdili o¢akdvané spomalenie. Za jul klesla medzimesacne o 0,1% a rovnako sa spomalila aj
medziroéna dynamika spotrebitelskych cien z jinovych 3,9% na julovi Groven 3,7%. Rovnaky
trend plati aj pre inflaciu merant eurépskou harmonizovanou metodikou. Zatial' ¢o ratingové
agentidry znizili Gverovi déveru viacerym  krajinam (vratane ratingu USA), agentiira S&P
v druhej polovici augusta zlepsila vyhlad ratingu Slovenskej republiky zo stabilného na
pozitivny. To znamen3, Ze v budticnosti moéze dojst aj k samotnému zvyseniu ratingu.

Peiiazny a dlhopisovy trh - cely mesiac sa niesol v znameni obav z mozného navratu recesie;
zvy$ena nervozita investorov sa prejavila vo vypredajoch rizikovejSich aktiv a nakupe
bezpecnych finanénych nastrojov, medzi ktoré patria drahé kovy, Svajciarsky frank alebo
nemecké statne dlhopisy. ECB na svojom poslednom zasadnuti podla oc¢akavania nezmenila
klacovi sadzbu. Zviditelnila sa nakupmi dlhsich talianskych a 3panielskych dlhopisov na
sekundarnom trhu. Vynosy zo slovenskych statnych sa za posledny mesiac vyrazne nezmenili,
ale nemecké vynosy pri splatnostiach od 1 do 5 rokov klesli az o 0,45% na nové minima od
zadiatku roka 2011 (napr. 1-roéné vynosy sa kétovali na tGrovni 0,65%). Spomalenie globalneho
rastu a zastavenie sprisfiovania eurépskej menovej politiky viedli k poklesu sadzieb aj na
penazinom trhu.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v struktire majetku a duracii déchodkového fondu.

AA+

BBB+ iné *AA
1,10% g 679%

0,43%

AA-
7,99%

A+

A
13,59% 22,91%

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

nad 5 rokov
0,00%

od 3 do 5 rokov
12,25%

do 1 roka
13,66%

do 3 rokov
34,03%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referenéna hodnota podla statutu tohto déchodkového
fondu. Spolo¢nost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zikona ¢.
43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktualne zmeny suvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu si zverejnené v Statite tohto déchodkového

fondu.

* Podiel investicii na cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou

spravcovskou spolocnostou.



VGB GENE RALI VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A . Y ) . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. SEPTEMBER 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 40074 729,36 € 0,03973
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039602 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko 0,03943 /
Modifikovana duricia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 0,292
Détum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0.03913
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00% !
Podiel akclovych investicif: 0,00% /
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0,03883
Fond je urceny sporitelom, ktori chcii ochranit svoje Gspory na déchodok pred vacsimi vykyvmi a /
znehodnotenim, t. j. ofakdvaju mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej drovni rizika. 0,03853 ) Aatid
Majetok v konzervativnom déchodkovom fonde moézu tvorit len dlhopisové a penazné
investicie a obchody uréené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie byt 0,03823
vystaveny devizovému riziku. 31/12/09 30/10/10 29/08/11

TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * L
: Statne pokl. Iné aktiva
EUR 2015-01-21 Slovakia Float ; Slovensko SK4120006503  6,87% poukazky 0,01% Terminované
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika XS0499380128 3,26% 0,00% vklady + BU
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko  XS0452852196  2,76% Statne a statom e 41.87%
° zaru¢ené dlhopisy __——
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,74% 28,35% Iz
EUR 2014-02-03 Poland 5,875% Pol'sko XS0410961014  2,52%
EUR 2013-09-16 Danske Bank Float Dansko XS0541896485 2,47%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 2,38%
EUR 2013-07-02 Slovakia 4,75% Slovensko SK4120003997 1,96%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko  SK4120007600  1,76% 0125 Bankoe P
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francuzsko X50580400884  1,74%
EUR 2012-10-12 CEZ 5,125% Ceska republika XS0324693968  1,70% Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,63%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004  1,53% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2014-08-17 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120008046 1,50%
EUR 2012-03-12 Poland 5,50% Polsko SK4120003658 1,33% L
BBB+ '”e(y AAE AA
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 076% My o0 esa "

Situécia na Slovensku - posledny prepocet Statistického Gradu SR len potvrdil oéakéavania trhu, 9.?&;% 6,97%

Ze rast slovenskej ekonomiky v 2.Stvrtroku 2011 na medzirocnej urovni 3,3% bol dosiahnuty ' /_
vyhradne zahrani¢cnym dopytom po nasich tovaroch a sluzbach. Domaci dopyt zaznamenal dalsi -
prepad; spotreba vlady vyrazne poklesla a spotreba domacnosti potvrdila stagnaciu. Zavislost
nasej ekonomiky na exporte bola potvrdena doterajsim rastom priemyselnej vyroby. Avsak
zhorsené vyhliadky v ekonomikach nasich najvacsich obchodnych partnerov predpovedaju,
Ze sucasny trend rastu HDP nad uroviiou 3% je neudrzatelny a bude korigovany smerom nadol.
Zatial'¢o v eurozéne ostala harmonizovana inflacia za mesiac august nezmenena na trovni 2,5%, A A+
na Slovensku doslo k jej zrychleniu z jalovych 3,8% na 4,1%. Medzimesacny rast bol tahany 13,36% 21,80%
zvysenim regulovanych cien (zvy3enie cien plynu o cca. 7% a cien tepla o 6%).

Perazny a dlhopisovy trh - spomalenie rastu globalnej ekonomiky, hrozba dvojitej recesie v USA
a zhorsujuca sa dlhova kriza v eurozéne viedli k dalSiemu vypredaju rizikovejsich aktiv. ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Vynosy z 10-ro¢nych dlhopisov krajin z juznej Eurépy, najma Grécka, ale aj Spanieska a Talianska,
v priebehu septembra otestovali nové mesacné maxima. Okamzita intervencia ECB v podobe
nakupov dlhopisov Talianska a Spanielska stladila vynosy na nizSie drovne. Znepokojujice
makroudaje USA viedli FED k rozhodnutiu realizovat "operaciu Twist" na podporu ekonomiky, od 3 do 5 rokov nad 5 rokov
ktorou sa americka centrdlna banka zbavi kratkych US treasuries zo svojho majetku a nakupi 11,95% 0,00%
don dlhé statne dlhopisy USA. Touto operdciou mieni udrzat dlhodobé sadzby na nizkych
urovniach kvéli ich previazaniu s Gvermi a hypotékami pre americké domacnosti. ECB, rovnako
ako jej naprotivok z USA, nezmenila nastavenie klticovych sadzieb a ponechala ich na trovni 1,5%.
Obavy z hroziaceho bankrotu Grécka a rozsirenia dlhovej krizy na dalsie krajiny vyrazne oslabili
kurz eura voci dolaru z urovne 1,4376 USD za 1EUR na 1,3388 koncom septembra. Dlhopisovi
investori preferovali nadalej bezpe¢né nemecké dlhopisy. Stredna cast vynosovej krivky statnych
dlhopisov Nemecka (2 az 5 rokov) klesla medzimesacne o cca. 0,05%. Vynosova krivka
zo slovenskych dlhopisov sa za mesiac vyraznejsie nezmenila.

do 1 roka
15,59%

do 3 rokov
Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a duracii déchodkového fondu. 30,89%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna hodnota podla statitu tohto
déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referencénou hodnotou tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov
postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktudlne zmeny stvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu
sU zverejnené v Statite tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VGB GENERALI VUB Generali KLASIK

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. OKTOBER 2011

konzervativny déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 41128 718,41 € 0,039730
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039682 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko 0.039430 /
Modifikovana duricia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,355 :
Détum vytvorenia dochodkového fondu: 22.3.2005 /

é riziko déchodkového fondu: 0,00% 0,089130
Podiel akciovych investicif: 0,00%
0,038830

Depozitir déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava /
Fond je urceny sporitelom, ktori chci ochranit svoje uUspory na doéchodok pred vacsimi vykyvmi 0.038530

a znehodnotenim, t. j. ocakdvaju mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej urovni rizika. Majetok
v konzervativnom dochodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a pefiazné investicie a obchody urcené

. . é izika. Maj f . ¢ v . é iziku. 0,038230
na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie byt vystaveny devizovému riziku 31/12/09 11/08/10 22/03/11 311011
TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
N4&zov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * . o
N o Statne pokl. Iné aktiva
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 6,70% poukazky 0,20% Terminované vklady +
EUR 2014-02-03 Poland 5,875% Polsko XS0410961014  4,09% ) 0,00% 4052120/
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika  XS0499380128  3,15% Statne a Statom e >
- zarucené dlhopisy _—
EUR 2013-09-16 Danske Bank Float Dansko XS0541896485 2,85% 27,33% F
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,66%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko xs0162316490 2,33%
EUR 2013-07-02 Slovakia 4,75% Slovensko SK4120003997 1,91%
EUR 2013-03-28 ING Float Holandsko XS0609572663 1,81%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600  1,72% Ryt Bankové dihopisy
5 ,32%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francuzsko XS0580400884 1,69%
EUR 2012-10-12 CEZ 5,125% Ceska republika XS0324693968 1,58% Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,50%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488  1,47% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2014-08-17 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120008046 1,46%
EUR 2014-02-06 Erste Float Rakusko X50284761169 1,31% o
iné AA+
- se BBB+ 0,40% 1,01% _1.88%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA ’ AA-
9
Situdcia na Slovensku - dlhova kriza prindtila politické strany na Slovensku zaciatkom oktdbra prijat zakon 12,19%
o dlhovej brzde, ktorym sa zavadza horny limit pre Statny dlh na trovni 60% HDP. Ak dojde k prekroceniu
tejto urovne, zhodnej s Maastrichtskym limitom, aktudlna vlada bude musiet poZiadat o déveru. Prisne
sankcie zacinaju platit uz po prekroceni dlhu vo vyske 55% HDP, ked automaticky zacnu platit striktné
vydavkové limity. Stcasne by mal zacat fungovat nezavisly organ, Rada pre rozpoctovi zodpovednost,
ktorého ulohou by ma byt dohlad nad hospodarenim 3tatu. Podla nazoru analytikov by mal fungovat
obdobny mechanizmus aj na rozpoctovy deficit. Vlada premiérky I. Radicovej padla 11. oktébra potom, A+
¢o na prvykrat neschvalil slovensky parlament navysenie eurovalu a zvysenie jeho pravomoci. Hlasovanie 21,42%
o dovere vlade bolo spojené s hlasovanim o navyseni eurovalu. Nasledné hlasovanie o zvyseni eurovalu aj
s podporou opozicie uz bolo tGspesné. Do konania predcasnych volieb (10. marec 2012) pravdepodobne
neddjde k realizacii dalSich Strukturalnych opatreni na konsolidaciu verejnych financii.
ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Periainy a dlhopisovy trh - v Gvode mesiaca zasadala ECB a podla ocakavania nechala klicovi sadzbu
na nezmenenej Grovni 1,50%. Oktébrové zasadnutie, na ktorom boli prijaté nové opatrenia na podporu
likvidity pre eurépsky bankovy sektor, bolo posledné na cele s J. C. Trichetom. Na poste prezidenta
ho vystrieda M. Draghi, doterajsi prezident talianskej centralnej banky. Nova vina dlhovej krizy zmenila nazor od 3 do 5 rokov nad 5 rokov
eurépskych politikov, ktori uz pripustili moznost, e Grécko nebude schopné splatit cely svoj dlh. Zial tato 11,62% 0,00%

kriza nielenie ohrozuje financnu stabilitu Eurdpskej unie, ale aj vyrazne spomalila ozZivenie svetovej
ekonomiky. Po mnoZstve stretnuti sa dohodli politicki predstavitelia eurozény so zastupcami bank
na 50%-nom odpise gréckeho dlhu, ktory vlastni sikromny sektor. Podla odhadov maji eurdpske banky
nainvestované do gréckych dlhopisov zhruba 206 mld. EUR. Vynosy zo slovenskych dlhopisov so splatnostou
od 2 do 5 rokov vzrastli za mesiac o cca. 0,02% na 2,61%, resp. 3,23%.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktire majetku a duracii déchodkového fondu.

do 3 rokov do 1 roka
33,18% 14,76%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referenéna hodnota podla statutu tohto déchodkového fondu.
Spoloénost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona €. 43/2004 Z.z. v zneni

neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktudlne zmeny suvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu sti zverejnené v stattte tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou

spravcovskou spolocnostou.



VGB GENE RALI VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A . Y ) . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. NOVEMBER 2011

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 41895 938,03 € 0,040000
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039685 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko 0,039650 Vo
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej asti (v rokoch): 0,351
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0.039300
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00% :
Podiel akciovych investicif: 0,00%
Depozitar dochodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0,038950
Fond je urceny sporitelom, ktori chci ochranit svoje Gspory na dochodok pred vacsimi vykyvmi /
a znehodnotenim, t. j. ocakdvaji mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej trovni rizika. Majetok 0,038600
v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a peniazné investicie a obchody
urené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie byt vystaveny 0,038250
devizovému riziku. 31/12/09 21/08/10 11/04/11 30/11/11
TOP INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * Statne pokl. o
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503  6,58% Statne a Statom poukézky " oo Terminovans
EUR 2014-02-03 Poland 5,875% Polsko XS0410961014 3,99% zarucené e vklady + BU

EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceskarepublika  XS0499380128  3,10% 3'3,‘;‘;';3_/ Y a142%
EUR 2013-09-16 Danske Bank Float Dansko XS0541896485 2,79% &
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,59%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko xs0162316490 2,27%
EUR 2013-07-02 Slovakia 4,75% Slovensko SK4120003997 1,88% -
EUR 2013-03-28 ING Float Holandsko XS0609572663 1,77% HZL/ Bankové
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 1,67% 7,53% dlhopisy
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Cred. Mutuel Float Franctzsko XS0580400884 1,66% 22,85%
EUR 2013-05-23 Lloyds 5,625% Velka Britania XS0365381473 1,50%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivéty, pohladavky a pod.)
EUR 2013-03-04 Swedbank 3,125% Svédsko XS0491438429 1,48%
EUR 2011-12-30 Popolare di Milano 3,40% Taliansko XS0241709004 1,47% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *
EUR 2014-08-17 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120008046 1,44%
EUR 2012-04-30 Spain 2,75% 3panielsko ES0000012118  1,44% BBB iné AA+
BBB+  1,47%_ 0.39% 1,32% AA
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA AR
Situdcia na Slovensku - v tvode mesiaca upravilo aj Ministerstvo financii SR svoje prognézy A- 188%
na buddci rok; hlavnhym dévodom na revizie pomalsieho rastu ekonomiky a vyssieho deficitu 3.17%

verejnych financii si zhorSené makroekonomické vyhliadky. Podobne ako siukromny sektor
aj rezort financii odhaduje na rok 2012 rast HDP na trovni 1,7% (namiesto predchadzajucich 3,4%)
a zaroven ocakava aj vypadok darnovych prijmov na urovni 480 mil. EUR (t,. cca. 0,7% HDP).
Statisticky urad SR zverejnil aktualne udaje o vyvoji ekonomiky v 3. 3tvrtroku, za ktory rastla
ekonomika Slovenska o 0,7% oproti 2.0/2011 a medzirocne o 2,9%. Struktdra rastu nebola este A As
publikovana, ale analytici predpokladaju, Ze rast nasho HDP bol tahany najma zahrani¢nym 14,44% 24,50%
dopytom a zrejme aj investiciami. Spotreba domacnosti uz dlhodobo stagnuje, ¢o potvrdzuju

posledné cisla z trhu prace.

Pefiazny a dlhopisovy trh - v lUvode novembra zasadala ECB prvykrat na cele s novym ROZLOZENIE DLHOPISOV PODEA SPLATNOSTI *
prezidentom M. Draghim a prekvapivo zniZila klicovi sadzbu v eurozéne o 0,25% na 1,25%.

Uvolnenie menovej politiky zdévodnila ECB tym, Ze aktudlne prognézy naznacuju vyrazné
spomalenie eurépskych ekonomik vplyvom dlhovej krizy a zaroven aj utimenie inflacnych rizik.
Dianie na finanénych trhoch aj v novembri ovplyvnila politicka situacia v periférnych krajinach. nad 5 rokov

Dalsie nevyhnutné reformy v Grécku a Taliansku viedli k odstipeniu premiérov v tychto krajinach od 3 do 5 rokov 0.00% do 1 roka
a razantné kroky vedtice k fiskalnej konsolidacii sa zasa v Spanielsku ocakavajt od novej viady 11,39% 11,72%
po parlamentnych volbach. Politicka situacia v Taliansku, v tretej najvacsej ekonomike eurozény,
vyrazne znepokojila trhy. 10-ro¢né vynosy z talianskych dlhopisov na chvilu prekonali hranicu
7,5%. Uroven vynosov nad touto hranicou je pre taliansku ekonomiku dlhodobo neidnosna
a kedze euroval nema dostatok prostriedkov na pomoc tejto krajine, pomalé a neuspokojivé
rieSenia eurépskych politikov spésobili vyrazny narast vynosov vsetkych eurépskych krajin, okrem
nemeckych bundov. Slovenské vynosy so splatnostou 2 roky vzrastli za mesiac 0 0,34%.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktdre majetku a duracii déchodkového fondu.

do 3 rokov
35,46%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu urcena podla § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referencna hodnota podla statitu tohto
déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referencnou hodnotou tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov
postupovat podla zdkona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktualne zmeny suvisiace s referencnou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu su
zverejnené v Statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.
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VUB Generali KLASIK

konzervativny déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. DECEMBER 2011

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVE) JEDNOTKY

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 42 857 650,55 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039752 €
Portfélio manazér: Ing. Juraj Vasko
Modifikovana durécia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,328
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu: 0,00%
Podiel akciovych investicii: 0,00%

Depozitir déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochranit svoje uspory na dbéchodok pred vacsimi vykyvmi
a znehodnotenim, t. j. oakdvaju mierne nizsiu mieru vynosu pri minimalnej Grovni rizika. Majetok
v konzervativnom déchodkovom fonde mézu tvorit len dlhopisové a pefiazné investicie a obchody
urcené na obmedzenie devizového rizika. Majetok v tomto fonde nesmie byt vystaveny devizovému
riziku.

TOP INVESTICIE

0,039980

0,039630

0,039280

0,038930

0,038580

0,038230

/

31/12/09

30/06/10 31/12/10 30/06/11 31/12/11

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nézov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 6,40%
EUR 2014-02-03 Poland 5,875% Polsko XS0410961014 3,91%
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceska republika XS0499380128 3,00%
EUR 2013-09-16 Danske Bank Float Dansko XS0541896485 2,71%
EUR 2013-10-14 Slovakia Float Slovensko SK4120007527 2,54%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko xs0162316490 2,24%
EUR 2013-07-02 Slovakia 4,75% Slovensko SK4120003997 1,84%
EUR 2013-03-28 ING Float Holandsko XS0609572663 1,73%
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 1,63%
EUR 2013-01-24 Banque Fed. Credit Mutuel Float Francutizsko XS0580400884 1,63%
EUR 2013-05-23 Lloyds 5,625% Velka Britania XS0365381473 1,47%
EUR 2013-03-04 Swedbank 3,125% Svédsko X50491438429 1,45%
EUR 2012-04-30 Spain 2,75% §panie|sko ES0000012118 1,43%
EUR 2014-08-17 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120008046 1,41%
EUR 2013-01-22 Slovakia 5,00% Slovensko SK4120003658 1,24%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Statne a Statom
zaruéené dlhopisy
29,67%

6,98%

Slétne’eokl. Iné aktiva
poukazky 0,01% Terminované
0,00% y

vklady + BU
41,80%

HZL, Bankové dihopisy

21,55%

Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA *

Situacia na Slovensku - zaciatkom decembra Statisticky drad SR upresnil ddaje o raste HDP
za 3. Stvrtrok 2011; slovenska ekonomika rastla o 3% v porovnani s 3Q/2010. Rast bol tahany
vyhradne zahrani¢nym dopytom a domaci dopyt zaznamenal dalsi prepad. Pokles domacej spotreby
dlhodobo ovplyviiuje spravanie sa domacnosti. Slovenské domacnosti menej minaju, resp. Setrenia
kvoli zhorsujucej sa situacii na trhu prace. K tomuto poklesu prispeli aj skrty vo verejnej sprave.
Slovensky parlament pred vianoénymi sviatkami schvalil rozpocet na rok 2012 a dstavny zdkon
o rozpoctovej zodpovednosti. Na rok 2012 je v zdkone o rozpocte pri raste ekonomiky o 1,7%
naplanovany deficit verejnych financii na trovni 4,6% HDP. Ustavny zakon o dlhovej brzde po¢ita
s automatickym sankénym mechanizmom, pricom strop verejného dlhu na prvych 5 rokov je
stanoveny na urovni 60% HDP (rovnaka vyska ako Maastrichtské kritérium) a v priebehu rokov 2018
az 2028 sa postupne tento limit znizi na 50% HDP.

Penazny a dlhopisovy trh - aj pocas posledného mesiaca v roku 2011 hladali eurépski lidri riesenie
na zastavenie dlhovej krizy. Dohodou o sprisneni fiskdlnych pravidiel chct politicki predstavitelia
dosiahnut, aby v budulcnosti uz nedochadzalo k vytvaraniu novych dlhov najméd v rokoch
hospodarskeho rastu. Kazda krajina by mala mat Strukturdlny deficit (deficit ocisteny o vplyv
ekonomickych cyklov) mensi ako 0,5% HDP. Ide o zaruku, ze kazda krajina v dobrych ¢asoch bude
nutena 3etrit na zIé obdobia a nebude méct minat. Investorska verejnost prijala tuto poslednu
iniciativu politikov bez vacsich ohlasov. Dlhova kriza pokracovala dalej a sposobila, ze zvySeny zaujem
investorov o bezpecné aktiva stiahol vynosy z 1-rocnych nemeckych dlhopisov pod nulu az na -0,08%.
2- az 5-roc¢né vynosy z nemeckych benchmarkov klesli za mesiac o0 0,20% na 0,14%, resp. az o 0,40%
na 0,75%. Vynosy z kratkych statnych dlhopisov SR nezaznamenali vyraznejsie medzimesacné zmeny.
Medzibankové sadzby na eurové depozita so splatnostou 6 mesiacov klesli za mesiac o 0,10%
na 1,60% a 1-ro¢ny Euribor z Grovne 2,04% na 1,95%.

Pocas mesiaca nedoslo k vyraznym zmenam v Struktdre majetku a durécii déchodkového fondu.

BBB+
0,70%

A-
4,10%

iné AA+
0,37%

AA
0,68% AA-
7,58%

0,29%

A+
24,94%

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

nad 5 rokov
0,00%

od 3 do 5 rokov
11,06%

do 1 roka
11,79%

do 3 rokov
35,35%

Vykonnost konzervativneho déchodkového fondu uréena podfa § 1 ods. 1 vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z. bola pocas sledovaného obdobia vyssia ako referenénd hodnota podla statutu tohto
dochodkového fondu. Spoloénost je povinna porovnavat vykonnost konzervativneho déchodkového fondu s referenénou hodnotou tohto déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat
podla zakona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskor3ich predpisov a uvedenej vyhlasky NBS. Aktualne zmeny suvisiace s referenénou hodnotou konzervativneho déchodkového fondu s zverejnené v Statuite

tohto déchodkového fondu.

* Podiel investicii na cistej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou

spravcovskou spolocnostou.



