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JANUAR 2017

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 948 876 334,11 € 0,045900
Aktuilna hodnota dochodkovej jednotKky: 0,045392 €
. . el Y 0,045200 hj‘
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 2,08 ,/
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005 (044500
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,40% M
Podiel akciovych investicii: 0,00% 0.043800
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0043100 /
: . ) L R c oo 0,042400 /
Fond je urCeny sporitel'om, ktori chcu ochranit’ svoje tspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi /
a znehodnotenim, t. j. o¢akdvaju mierne niZ§iu mieru vynosu pri minimilnej urovni rizika. Majetok g 9441700
v dlhopisovom déchodkovom fonde moézu tvorit’ len dlhopisové a pefiazné investicie a obchody uréené /N/
na obmedzenie devizového rizika. 0,041000 . . .
01/2013 10/2013 08/2014 06/2015 04/2016 01/2017
TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU
Iné aktiva; - Terminované
- ne - = 5 vklady + BU;
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel** Dihopisové 0,1% 15?_’/4%
iShares Euro Corp Bond IRH dlhopisové ETF IEO0B6X2VYS9  4,54% fondy; e
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF  IEOOB3FSIR35  4,18% 16,66%
ISHARES MARKIT IBOXX EU CBND dlhopisové ETF 1E0032523478  2,79%
2021-07-31 Goldman FRN dlhopis fin. institicie ~ XS1458408306  1,77% S}ta',‘tf“‘-‘ a
Statom isy -
2033-02-08 Slovakia 225 3,875% statny dlhopis SK4120008954  1,71%  sarusens ?I':;’r‘f';{,
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044  1,69% dihopisy; sektor;
o

2021-11-26 Bre Brank 2,0% dlhopis fin. institicie  XS1143974159  1,63% 21,96% Korporaine 33,48%
2021-04-09 Mexico 2,375% statny dlhopis XS1054418196  1,44% dlihopisy;
2019-01-23 PKO 2,324% dlhopis fin. inititicie ~ XS1019818787  1,37% 12,26%
2024-04-24 Romania 3,625% statny dlhopis XS1060842975  1,36%
2029-01-16 Slovakia 227 3,625% Statny dlhopis SK4120009762  1,32% Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohl'adavky a pod.)
2024-09-03 Bulgaria 2,95% statny dlhopis XS1083844503  1,28%
2020-07-20 SPP Infrastructure 3,75% korporatny dlhopis ~ XS0953958641  1,26% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA (% NAYV)
2019-07-03 PZU Finance 1,375% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1082661551 1,17% ]
2021-04-01 Leeds Building 2,625% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1050840724  1,14% iné :| 0,97%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA ]
= Vynosy do splatnosti na dlhopisovom trhu pokracovali v januari v rastoch pod vplyvom BBB- az BBB+ ‘ 44,65%
zrychl'ovania rastu inflacie, silnych ekonomickych dat ako aj o¢akavani ohl'adom ohlasenych zmien J
vo fiskalnej a regula¢nej politike v USA.
= Najvyraznejsi rast zaznamenali najmd dlhopisy krajin Eurozény, kde sa pod tlak dostali najma A- az A+ _ 35,13%
talianske Statne dlhopisy kvoli obavam stvisiacimi s predéasnym vol'bami v krajine.
= Potom ¢o americka centralna banka (FED) v decembri poukazala na svoj vyhl'ad zvysit’ oficidlne 1
trokové sadzby v roku 2017 v troch krokoch sa jej pozornost’ aktualne ststred’uje najma realizaciu . o
fiskalnych stimulov z dielne prezidenta D. Trumpa a ich moznych dopadov na rast ekonomiky AA-aZ AAA 3,63%
a inflacie.
= K dalsiemu zvyseniu oficidlnych trokovych sadzieb v USA tak FED pravdepodobne pristupi 0% 10'% 20'% 30'% 40'% 50'%

najskor juni tohto roku.

= Aj napriek rastu inflacie a pozitivnym prekvapeniam pri zverejiiovani makroekonomickych tudajov
v Eurozoéne si Eurdpska centralna banka (ECB) ponechala v janudari umierneny postoj v suvislosti
s d’al§im znizovanim nakupov dlhopisov krajin Eurozony.

= Dalgie kroky Vv tejto oblasti mozno pravdepodobne ocakavat’ az druhej polovici tohto roku.

= V priebehu mesiaca sme v dochodkovom fonde realizovali vymeny a ndkupy dlhopisovych investicii,
¢o spolu s navysenim podielu penaznych investicii prispelo k znizeniu podielu dlhopisovej zlozky
portfolia a k zniZeniu citlivosti na uirokové riziko.

Urovne vynosov do splatnosti 5-ro¢nych Statnych dlhopisov a ich mesainé zmeny
(data k 31.1.2017):

Nemecko: -0,28%, zmena +0,25; USA: 1,93%, zmena 0,0; Taliansko: 0,95%, zmena +0,35;
Pol’sko: 3,18%, zmena 0,30; Slovensko: -0,22%, zmena -0,01.

Vybrané akciové indexy a ich mesa¢né zmeny (data k 31.1.2017):

Globalny akciovy trh — MSCI World: 1792, zmena +2,4%; Eurépa — Euro Stoxx 600: 363, zmena
+0,5%; USA — S&P 500: 2279, zmena +1,8%; Japonsko — Nikkei 225: 19148, zmena +0,20%; Cina
— CSI 300: 3388, zmena +2,4%

ROZLOZENIE DLHOPISOV- SPLATNOST (% NAV)

nad 5 rokov — ‘ 24,24%
od 3 do 5 rokov - ‘ 30,66%
do 3 rokov _ 11,72%
do 1 roka 1,09%
0% 5%  10% 15% 20% 25% 30%  35%

Hodnota investicii vo fonde moze rast, stagnovat’ alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat’ po sebe nasledujucich kalendarnych rokov.
Prvé sledované obdobie za¢ina plynat’ 1. januara 2013. Nové sledované obdobie za¢ina plynut’ 1. januara kazdého kalendarneho roka, priGom uz zacaté sledované obdobia plynu
subezne. V tomto fonde je spolo¢nost’ po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit’ majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

* Podiel majetku (v PLN: 2,97%, v USD: 0,91% a v ostatnych menach: 0,52%), ktory nie je zabezpeCeny vo¢i menovému riziku.

** Podiel dlhopisov na ¢istej 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 Generali d6 a spra a spolo¢ , a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

Web adresa: www.vubgenerali.sk
Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST—, a.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:

MESACNA SPRAVA

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

28. februar 2017

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 957 520 375,76 € 0,046000
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,045673
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 2,07
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 21.3.2005 QGRS
Menové riziko dochodkového fondu:* 4,45% :
Podiel akciovych invest 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. Nn“

0,044000 v"“r v
Fond je urcéeny sporitefom, ktori chcti ochrénit’ svoje tspory na déchodok pred vacésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oakdvaju mierne niZsiu
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhopi: déchodk fonde mézu tvorit' len dlhopisové a periazné i icie a obchod)|
urcené na obmedzenie devizového rizika. 0,043000
/
Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel** 0,042000 = = = = = = = =
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 4,49% 03/14 07/14 11/14 03/15 07/15 11/15 03/16 07/16 11/16
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,19%
ISHARES MARKIT IBOXX EU CBND dlhopisové ETF IE0032523478 PRETI ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV
GOLDMAN SACHS GROUP INC 31.7.2021 0,672% dlhopis fin. indtitGcie XS$1458408306 1,77% Iné aktiva; -
AMUNDI BBB EUR CORP IG dihopisové ETF FR0012951044 1,69% Q.20 —
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,64% ! vklady + BU;
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,64% Dlhopisové  15.79%
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% $tatny dlhopis XS1054418196 1,46% fondy; 16,67%
PKO BNK POLSKI (PKO FIN) 23.1.2019 2,324% dlhopis fin. institicie X$1019818787 1,36%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% statny dihopis XS1060842975 1,36% \
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,31% Statne a Dihopisy -
BULGARIA 3.9.2024 2,950% $tatny dihopis XS1083844503 1,28% Statom finanény
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,25% ﬁr?;z:f sektor; 33,52%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1082661551 1,17% 21,99%
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institicie XS1050840724 1,14% e

dlhopisy;
12,33%
5R st. dlhopisy 28.2.2017 1M zmena [Menové pary 28.2.2017 1M zmena
Nemecko -0,57% . -0,17|EUR/USD 1,058 -2 1%
UsA 1,93% 0,02|EUR/GBP 0,854 1.0,5%
Slovensko -0,01% 0,04 | EURIIPY 119,27 -2 1% 50% 45.17%
Taliansko 0,83% ™ -0,10|EUR/PLN 4,306 1-0,4% 45% .
Pol'sko 3,13% 1 .0,05|EUR/CZK 27,02 0,0% o
34,77%

=%

30%
« V/ynosy do splatnosti na dlhopisovom trhu Eurozény otocili smerovanie z januara a klesali pod vplyvom stimenia o¢akavani ohladom intenzity 25%
znizovania nakupov dlhopisov Eurépskou centralnou bankou (ECB), ako aj rastlcej politickej neistote v Eurépe a USA. o
* Najvyraznejsi pokles vynosov do splatnosti si pripisovali najma nemeckeé $tatne dlhopisy, kde vynos 2-roéného $tatneho dihopisu dosiahol pred 15%
koncom februara historické minimum -0,95%. 10%
« VVynosy do splatnosti klesali aj u slovenskych a polskych statnych dihopisov, pricom pokracoval aj trend zuZovania spreadov medzi statnymi a %

korporatnymi dlhopismi. 0%
AA- az AAA A-az A+ BBB- az BBB+ iné

« Neistota na talianskej politickej scéne (rezignacia pana Renziho z postu predsedu demokratickej strany a jej rozdelenie, ktoré vedu k
Spekulaciam ohladom predcasnych volieb v Taliansku) medzitym rozsirovala spready medzi domacimi talianskymi a nemeckymi statnymi DLHOPISY POD PLATNOSTI (% NAV
dlhopismi.

35%
30,92%
« V globdle tak vynosy do splatnosti v Eurozéne klesali aj napriek pokracujucemu zlepSovaniu sa realnych ekonomickych dat spolu so 30%
zlepSujucim sa ekonomickym sentimentom.

25% 23,64%
« Téma zvysovania oficidlnych urokovych sadzieb americkou centralnou bankou (FED) ostava medzitym stale Ziva, ¢o bolo badatelné aj na

miernom raste vynosov u americkych Statnych dlhopisov (kratky koniec a stred vynosove;j krivky). 20%

« Predsedni¢ka FED-u J. Yellen vo svojom prejave pred Kongresom naznacila, Ze zvySenie oficidlnych urokovych sadzieb je mozné na 15% 12,21%
ktoromkolvek z najbliz§ich zasadnuti FED-u, ¢o koncom februara potvrdzovali svojimi vyhlaseniami aj dalsi ¢lenovia FED-u. 10%

« Pravdepodobnost zvysenia oficidlnych urokovych sadzieb v USA uz na marcom zasadnuti tak vo februari vyrazne vzrastla. %

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a néakupy dlhopisovych investicii. ool

do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

Pozna Udaje z finanéného trhu a ické déta uvedené v mesacnej sprave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel majetku (v PLN: 2,96%, v USD: 0,96% a v ostatnych menach: 0,53%), ktory nie je zabezpeceny voéi menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na Cistej hodnote majetku fondu.

Hodnota investicii vo fonde moze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podia zakona poslednych desat po sebe nasleduijtcich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zaéina plynat 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zacina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pricom uz zacaté sledované obdobia plynii siibeZne. V tomto fonde je spoloénost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dochodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie
Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.


http://www.vubgenerali.sk/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/

VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 961947 611,72 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,045717
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,88
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,77%
Podiel akciovych investi 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na déchodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢akdvaju mierne nizsiu
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhopi: 16¢chodk fonde mézu tvorit len dlhopisové a periazné i icie a obchody

urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IE00B6X2VY59 4,47%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,38%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,64%
ISHARES MARKIT IBOXX EU CBND dlhopisové ETF IE0032523478 1,64%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dihopis SK4120008954 1,63%
GOLDMAN SACHS GROUP INC 31.7.2021 0,672% dlhopis fin. institacie XS1458408306 1,60%
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% Statny dihopis XS1054418196 1,47%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,45%
PKO BNK POLSKI (PKO FIN) 23.1.2019 2,324% dlhopis fin. institacie X$1019818787 1,35%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dlhopis XS1060842975 1,35%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dihopis SK4120009762 1,31%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% $tatny dlhopis X$1083844503 1,28%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,25%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,16%
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institacie XS1050840724 1,13%

5R $t. dlhopisy 31.3.2017 1M zmena |Menové pary 31.3.2017 1M zmena
Nemecko -0,38% 0,19|EUR/USD 1,065 0,7%
USA 1,92% -0,01(EUR/GBP 0,849 1.0,7%
Slovensko -0,14% 0,09|EURIIPY 118,67 1.0,5%
Taliansko 1,11% 0,28| EUR/PLN 4,232 .-1,7%
Polsko 2,89% WE .0,24|EUR/CZK 27,04 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« ECB ponechala na marcovom zasadnuti podla ocakavani oficidlne urokové sadzby na nezmenenej trovni, zlepsila svoje odhady vyvoja
makroekonomickych ukazovatelov pre roky 2017 a 2018 a poukéazala na to, Ze vyvaZenie rizik do buducnosti sa zlepsilo.

« Po raste cien vo februari sa tak nalada na dlhopisovom trhu Eurozény v marci otocila a ceny dlhopisov zamierili smerom nadol.

« VyraznejSie straty si kvoli neistote na domacej politickej scéne stale pripisovali talianske $tatne dihopisy, zatial ¢o francuzske Statne dlhopisy
korigovali straty potom ¢o prieskumy poukazali na pokles $anci na vyhru prezidentskej kandidatky Le Pen, ktora presadzuje odchod Francliizska
z Eurozény.

« Dobré ekonomické data medzitym nahravali korporatnym dlhopisom, kde do$lo k miernemu zuZeniu rozpatia oproti vynosom $tatnych
dlhopisov.

« Posledné prieskumy mapuijlice o¢akavania v podnikatelskom sektore v USA a Cine poukazali na silny ekonomicky rast aj v nadchadzajtcich
mesiacoch, ktory by mal byt ale sprevadzany postupne zrychlujucim sa rastom inflacie.

« Zlep$ujuce sa ekonomické prostredie podporilo americku centralnu banku (FED) k plne o¢akdvanému zvySeniu oficialnych drokovych sadzieb
0 25 bodov na uroveri 1% a potvrdeniu jej zameru realizovat este dalSie dve zvySenia trokovych sadzieb do konca roka. Trh momentalne
pocita, Ze k najblizS§iemu zvyseniu urokovych sadzieb ddjde najskor na jinovom zasadnuti FED-u.

« Globalny akciovy trh ostal v marci medzitym v pozitivnom teritériu, kde k rastu globalneho akciového indexu MSCI World o 0,8% prispievali
najma silné ekonomické fundamenty, dobré zisky spolo¢nosti a nadSenie trhov ohfadom ohlasovanej dariovej reformy v USA.

« Avsak prave neschopnost D. Trumpa odhlasovat zvratenie reformy zdravotnictva nastrbila déveru trhov a a nedovolila americkym akciam v
marci vykazat vyraznejsie zisky. Z geografickych regiénov sa najviac darilo eurépskemu akciovému americkému trhu a trhom rozvijajucich sa
krajin.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a nakupy dlhopisovych investicii a zniZili sme citlivost na trokové riziko.

P 4 : Udaje z ¢ného trhu a ické data uvedené v mesacnej sprave boli pouZité zo systému Bloomberg
* Podiel majetku (v PLN: 3,04%, v USD: 0,96% a v ostatnych menach: 0,77%), ktory nie je zabezpeéeny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na ¢istej hodnote majetku fondu.

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. marec 2017

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV
Iné aktiva;
0,19%

Terminovan®
. Vklady + BU;
Dlhopisové | 13,y53%
fondy; 15,18%

Dlhopisy -
finanény
sektor; 33,51%

Korporatne
dlhopisy;
12,27%

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA (% NAV!
i;: 44,16%
40%
35% 32,61%
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DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI (% NAV

35%
31,49%
30%

25%
20%
15%
10,12%

10%

5%

do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

Hodnota investicii vo fonde moZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spoloénost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfélia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné o¢akavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.


https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
http://www.vubgenerali.sk/

~ i
VUB i do 4 spra 4 spoloénost, a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

Web adresa: www.vubgenerali.sk
Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST—, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

28. april 2017

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 967 263 036,24 € 0,047000
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,045826
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,91
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005 0,046000
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,76% /v\\//
Podiel akciovych investi 0% 0,045000
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. m/,l/
Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na déchodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢akdvaju mierne nizsiu 0,044000 'f\f‘v-n,v
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhopi: 16¢chodk fonde mézu tvorit len dlhopisové a periazné i icie a obchody /\/
urcené na obmedzenie devizového rizika.

0,043000 /..
Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel** 0,042000 = = = = = = = =
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IE00B6X2VY59 4,89% 05/14 09/14 01/15 05/15 09/15 01/16 05/16 09/16 01/17
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,65%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 LRI ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV
ISHARES MARKIT IBOXX EU CBND dlhopisové ETF IE0032523478 1,64% Iné aktiva; -
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dihopis SK4120008954 1,63% RS - T
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% $tatny dihopis XS1054418196 1,44% vklady + BU;
PKO BNK POLSKI (PKO FIN) 23.1.2019 2,324% dlhopis fin. institacie X$1019818787 1,35% Dlhopisove 16,43%
ROMANIA 2442024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,31% foncRE o608
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dihopis SK4120009762 1,30%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% $tatny dlhopis X$1083844503 1,28%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020  3,750% korporétny dihopis ~ XS0953958641 1,25% 00
AMUNDI BBB EUR CORP IG dihopisové ETF FR0012951044 1,19% Zzarugené Dinopsy -
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dihopis fin. institicie ~ XS1082661551 1,16% dihopisy; e S
LEEDS BUILDING SOCIETY 142021  2,625% dihopis fin. indtiticie ~ XS1050840724 1,10% 2220 e
REPUBLIC OF PERU 30.1.2026 2,750% Statny dihopis XS1315181708 1,10% Korporatne

dlhopisy;
12,23%
5R $t. dlhopisy 28.4.2017 1M zmena |Menové pary 28.4.2017 1M zmena
Nemecko -0,39% | -0,01|EUR/USD 1,090 2.3%
USA 1,81% 3 .0,11|EURIGBP 0,841 1.0,8% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA (% NAV
Slovensko -0,14% ™ -0,07|EURNPY 121,53 2,4% 60%
Taliansko 1,05% ™ -0,06EUR/PLN 4,227 1-0,1%
Pol'sko 2,90% 0,01|EUR/CZK 26,84 1.0,7% 50% CEHED
a0%
«V prvom kole prezidentskych volieb vo Franctzsku zvitazil centrista a pro-eurépsky kandidat pan E. Macron, zatial ¢o krajne pravicovo 30% 50320
orientovana kandidatka M. Le Pen, ktora preferovala ,Frexit* si zaistila druhé miesto.
« Finanény trh reagoval na vitazstvo E. Macrona znizenim averzie vodi riziku, o podporilo k rastu akciovy trh a zhodnotenie EUR vs. USD. 20%
« Rovnako klesla aj rizikova prémia u francuzskych a juhoeurdpskych Statnych dlhopisov. Vyvoj opat nahraval aj korporatnym dlhopisom, kde 2o 37206
podobne ako v marci doslo k zUZeniu rozpétia oproti vynosom Statnych dlhopisov. : 0,96%
0%
« Aj ked to nie je Uplne zarucené, ocakavané vitazstvo E. Macrona v druhom kole volieb 7.maja by malo dalej zniZit dezintegracné obavy v el Regrils EBBaziBBEy ios
ramci Eurozény a presunut tak pozornost trhov na zlep$ujlce sa ekonomické prostredie.
0,

« ECB ponechala na svojom aprilovom zasadnuti podla o¢akavani oficidlne urokové sadzby na nezmenenej Grovni a opat poukazala na
vyvazenost a Giastocne aj na znizenie rizik do buducnosti. 31,67%

30%
» Umiernenejsie komentare guvernéra M. Draghiho na adresu dynamiky rastu inflacie ale tento krat udrzali vynosy dlhopisov na mierne nizSich
urovniach ako na konci marca, ¢o podporilo dlhopisovy trh k rastom. 25%
« Ekonomické data v USA, hlavne trh prace, medzitym stale poukazuju na postupné zrychlenie ekonomického rastu. To by malo podporit 20%
americkU centralnu banku FED, aby pokracovala v postupnom zvySovani tirokovych sadzieb, o sa méze stat' uz na jinovom zasadnuti.

15%
« Aj napriek tomu, Ze prezidentovi D. Trumpovi sa nepodarilo presadit zvratenie reformy zdravotnictva zavedenej B. Obamom, slubované 11.80%
znizenie dani by malo napoméct k dodatoénému zrychleniu ekonomického rastu. 10%
« Ceska narodna banka ukongila 6. aprila svoj tri a pol roény zavézok drzat kurz &eskej koruny vogi euru nad droviiou 27,00. Kvéli velkému o2
podtu $pekulaénych pozicii na posilnenie koruny a pritomnosti CNB na trhu sa ale kurz udrzal v relativne izkom pasme 26,55-27,00. 6

5 . N ’ . . . L s do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov
V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a nakupy dlhopisovych investicii.

P 4 : Udaje z ¢ného trhu a ické data uvedené v mesacnej sprave boli pouZité zo systému Bloomberg
* Podiel majetku (v PLN: 3,03%, v USD: 0,96% a v ostatnych menach: 0,77%), ktory nie je zabezpeéeny voéi menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na ¢istej hodnote majetku fondu.

Hodnota investicii vo fonde moZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spoloénost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfélia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné o¢akavat kolisanie
¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.


https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
http://www.vubgenerali.sk/

VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

974 652 185,49 €

Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,045963
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,87
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,75%
Podiel akciovych investi 0%

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na pred vacsimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢aka
mieru vynosu pri minimalnej urovni rizika. Majetok v dlhopi 16chodk
urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

2ju mierne nizsiu

fonde méZu tvorit’ len dlhopi: a iea ly

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IE00B6X2VY59 4,85%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,63%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dihopis XS1083844503 2,14%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,64%
ISHARES MARKIT IBOXX EU CBND dlhopisové ETF IE0032523478 1,63%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,62%
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% Statny dihopis XS1054418196 1,43%
PKO BNK POLSKI (PKO FIN) 23.1.2019 2,324% dlhopis fin. institacie XS1019818787 1,34%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,30%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,24%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,18%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,15%
MEDIOBANCA SPA 18.5.2022 0,469% dlhopis fin. institacie XS1615501837 1,13%
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institacie XS1050840724 1,10%

31.5.2017 1M zmena

5R $t. dlhopisy

31.5.2017 1M zmena |Menové pary

Nemecko -0,43% 1.0,04(EUR/USD 1,124 3.2%
USA 1,75% 1 0,06 [EURIGBP 0,872 3,7%
Slovensko -0,21% 1.0,07|EURIIPY 124,56 2,5%
Taliansko 0,92% W -0,13|EUR/PLN 4,181 1-1,1%
Pol'sko 2,66% W _0,24|EUR/CZK 26,36 W-1,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vitazstvo E. Macrona v prezidentskych volbach vo Franclzsku podporilo v maji rizikové aktiva, najma akciové trhy a dlhopisy krajin periférie
(Taliansko, Spanielsko), mimo to si zisky pripisalo aj euro vo&i americkému dolaru a britskej libre.

« Hoci vitazstvo E. Macrona nebolo pre trh Ziadnym prekvapenim, aj napriek tomu prispelo k stimeniu obav euroskeptikov poukazujucich na
problémy v Eurozéne.

« Politické rizika v Eurozdne ale stale pretrvavaju, kedze je mozné, Ze politické strany v Taliansku dospeju k dohode o uskuto¢neni predéasnych
parlamentnych volbach uz v septembri.

« KedZe existuje pravdepodobnost, Ze vliadu mézu zostavit strany s populistickymi a euroskeptickymi nazormi, je mozné oc¢akavat opatovny
narast nervozity a negativny dopad na rizikové aktiva v Eurozoéne.

« Politické problémy su aj na druhej strane Atlantiku, kde americky prezident D. Trump Celi vySetrovaniam kvoli tdajnému napojeniu jeho
predvolebného timu na rusku viadu.

« Prave tieto podozrenia mézu mat vplyv na presadzovanie slibenych ekonomickych reforiem v USA, ktoré maju zahfiiat znizovanie dani a
vydavky na infrastrukturu.

« Hlavna pozornost trhov sa v§ak v juni presunie pravdepodobne na zasadnutia eurépskej (ECB) a americkej centralnej banky (FED).

« FED v juni pravdepodobne opat pristupi k z vySeniu oficialnych Grokovych sadzieb o 0,25% na uroveri 1,25%, zatial ¢o ECB si zrejme ponecha
svoj umierneny postoj kvéli slabym inflacnym tiakom a nezmeni tak vyrazne rétoriku na adresu vyvoja trokovych sadzieb.

« ECB v8ak moze pristupit k zlepSeniu odhadov pre makroekonomicky vyvoj a zmierneniu o€akavanych rizik, ¢o v kone¢nom désledku méze
zabranit vynosom eurépskych dihopisov v dalSom poklese.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a nakupy dlhopisovych investicii a mierne zniZili citlivost na tirokové riziko.

P 4 : Udaje z trhu a 6 data uvedené v mesacnej sprave boli pouZité zo systému Bloomberg
* Podiel majetku (v PLN: 3,04%, v USD: 0,63% a v ostatnych menach: 1,07%), ktory nie je zabezpeéeny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na ¢istej hodnote majetku fondu.

VUB Generali dé a spra 4 spoloénost), a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. mdj 2017

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

Hodnota investicii vo fonde moZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spoloénost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfolia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doteraji vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné oc¢akavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.


http://www.vubgenerali.sk/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/

VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

Cista hodnota majetku vo fonde: 978 848 837,03 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,045919
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,83
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,71%
Podiel akciovych investi 0%

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

hod, im. t.j. ocaké

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na pred vacsimi vykyvmi a
mieru vynosu pri minimalnej urovni rizika. Majetok v dlhopi 16chodk
urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

2ju mierne nizsiu

fonde méZu tvorit’ len dlhopi: a iea ly

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IE00B6X2VY59 4,83%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,58%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEO0BOM6SJI31 2,58%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% $tatny dlhopis X$1083844503 2,15%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,63%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,62%
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% Statny dihopis XS1054418196 1,43%
PKO BNK POLSKI (PKO FIN) 23.1.2019 2,324% dlhopis fin. institacie XS1019818787 1,33%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,29%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,23%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,17%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,15%
MEDIOBANCA SPA 18.5.2022 0,469% dlhopis fin. institacie XS1615501837 1,12%
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institacie XS1050840724 1,09%

30.6.2017 1M zmena

5R $t. dlhopisy

30.6.2017 1M zmena |Menové pary

Nemecko -0,22% 0,21|EUR/USD 1,143 1,6%
USA 1,89% 0,14|EUR/GBP 0,877 0,6%
Slovensko -0,08% 0,13|EURIJPY 128,40 3,1%
Taliansko 0,86% 1 -0,06|EUR/PLN 4,232 1,2%
Polsko 2,66% 0,00|EUR/CZK 26,13 1-0,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Udaje z trhu prace v USA boli zaciatkom mesiaca sklamanim, ked bolo vytvorenych menej pracovnych miest ako sa ¢akalo (138k vs. 182k).
Na druhej strane miera nezamestnanosti poklesla na svoje 16-ro¢né minimum na trover 4,3%.

« Novy franclzsky prezident E. Macron potvrdil svoje vitazstvo aj v parlamentnych volbach, kde jeho strana ziskala va
vytvoril vhodnu poziciu na presadzovanie planovanych reforiem vo Franctzsku.

nu kresiel, &im si
« Vitazstvo E. Macrona, pokles pravdepodobnosti pred¢asnych volieb v Taliansku spolu s uvolnenim dal$ej pomoci pre Grécko pomohlo
spreadom na dlhopisoch krajin periférie.

« Naopak, uspech vo volbach neslavila britska premiérka Theresa May, ktora si vyhlasenim pred&asnych volieb chcela zlep$it poziciu pred
rokovaniami o Brexit-e. Vysledok pre fiu nakoniec znamenal stratenie predchadzajlicej tesnej vacsiny v parlamente.

« Fed na svojom zasadnuti v juni zvysil podla o¢akavani oficialne urokové sadzby o dalSich 0,25%, ¢o predstavuje uz tretie zvySenie sadzieb od
decembra minulého roka. Taktiez ohlasil aj pripravu zniZzovania bilancie uz v tomto roku. V prvej faze by malo ist o 10 mid. USD mesacne s
postupnym narastom az po 50 mid. USD za mesiac.

« Zasadnutie ECB neprinieslo vyrazni zmenu v rétorike ECB a bolo vnimané investormi viac ako holubicie. Inflacné projekcie na obdobie 2017-
2019 boli revidované smerom nadol, zatial ¢o rast HDP mierne nahor.

« Naopak, trhy vyraznejSie zareagovali na prejav guvernéra ECB M. Draghiho na konci mesiaca, v ktorom sa vyjadril pozitivne ohfadom
zotavovania v eurozone, a najméa ohladom inflacie, ked' vo svojom prejave spomenul, Ze deflaéné tlaky v eurozéne boli nahradené reflaénymi.

+ 10-ro¢né vynosy nemeckych statnych dlhopisov narastli po tomto vyjadreni o 21bps, vynosy 10-rocnych americkych Statnych dlhopisov o
16bps.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a nékupy dlhopisovych investicii.

P 4 : Udaje z trhu a 6 data uvedené v mesacnej sprave boli pouZité zo systému Bloomberg
* Podiel majetku (v PLN: 3,00%, v USD: 0,63% a v ostatnych menach: 1,08%), ktory nie je zabezpeéeny voéi menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na ¢istej hodnote majetku fondu.

VUB Generali dé a spra 4 &nost, a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

30. jun 2017
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Hodnota investicii vo fonde moZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spoloénost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfolia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doteraji vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné oc¢akavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.
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VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 986 732 636,11 €

Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046046
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,87
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,47%

Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na lok pred vacésimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢aka
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhopi: 16¢chodk fonde mézu tvorit’ len dlhopi: da
urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

2ju mierne nizsiu

a ly

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEOOB6X2VY59 4,82%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,55%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEOOBOM6SJI31 2,57%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dlhopis XS1083844503 2,13%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,62%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,61%
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% Statny dihopis XS1054418196 1,42%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dlhopis XS1060842975 1,30%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dihopis SK4120009762 1,29%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,18%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,17%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,12%
MEDIOBANCA SPA 18.5.2022 0,469% dlhopis fin. institacie XS1615501837 1,12%
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institacie XS1050840724 1,10%
REPUBLIC OF PERU 30.1.2026 2,750% Statny dihopis XS1315181708 1,06%

5R st. dlhopisy

31.7.2017 1M zmena |Menové pary 31.7.2017 1M zmena

Nemecko -0,18% 0,05|EUR/USD 1,184 3,6%
USA 1,84% # .0,05|EUR/GBP 0,896 2.2%
Slovensko -0,10% 1 .0,02|EURNPY 130,57 1,7%
Taliansko 0,78% W -0,08EUR/PLN 4,255 0,6%
Polsko 2,71% 0,06 EUR/CZK 26,08 -0,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozitivne komentare guvernéra ECB M. Draghiho z konca jina na adresu zotavovania sa ekonomiky Eurozény a ustupujice deflacné tlaky
tlacili vynosy $tatnych dlhopisov krajin Eurozény az do polovice jula smerom nahor.

« Skutoéne, vynosy 10-roénych nemeckych Statnych dlhopisov dosiahli v polovici jula troveri 0,60%, o bolo najviac od zadiatku roka 2016. V
podobnom trende $li aj vynosy americkych Statnych dlhopisov, ktoré dosiahli troveri 2,39%, ¢im sa dostali spat na Grovne z maja tohto roka.

« Tento trend ale ochladol potom, ¢o M. Draghi stimil oéakavania rastu sadzieb svojim komentarmi na julovom zasadnuti ECB. ECB ponechala
oficiélne Urokové sadzby podla oakavani nezmenené, potvrdila zlepSeny vyhlad pre rast ekonomiky, no taktiez zastavala umiernenejsi postoj
na adresu znizovania objemov nakupov dlhopisov a to najma co sa tyka ich dalSieho nacasovania.

« Po tychto vyjadreniach vynosy 10-roénych nemeckych dlhopisov korigovali svoje rasty smerom nadol, no v sumare boli na konci jula aj tak o
8bps vyssie ako pred mesiacom.

« Co sa tyka vynosov dlhopisov nefinan&nych korporécii, tie pokragovali v juli v poklese pod vplyvom viacerych faktorov, najméa v&ak kvéli
pokracujucemu dopytu za strany investorov, nakupov ECB a zlepSenym hodnoteniam zo strany ratingovych agentur.

« Aj napriek umiernenejSiemu postoju ECB na julovom zasadnuti sa mimo to velmi dobre darilo euru, ktoré voc¢i americkému dolaru v juli posilnilo
0 3,6%. Dolar ostaval pravdepodobne pod tlakom z obav, Ze Trumpova administrativa nebude schopna stimulovat rast americkej ekonomiky tak
ako sa pévodne ocakavalo.

« Co sa tyka vyhliadok do budticnosti, analytici ogakavait, Ze rast vynosov &tatnych dihopisov Eurozény a USA by mal konca do roka pokragovat’
a to najma pod vplyvom pokracovania zvySovania oficidlnych urokovych sadzieb v USA ako aj ohlasenim detailov ohlfadom stratégie znizovania
bilanénej sumy ECB.

« Globalny akciovy trh si v juli medzitym pripisal na svoje konto zisky, darilo sa najma americkému akciovému indexu S&P 500, naopak mierne
straty si pripisali akcie Eurozény a Japonska. Velmi dobre sa darilo akciam na rozvijajucich trhoch. V jili sa darilo aj drahym kovom, cena zlata
vzrastla 0 2,2%. Vzhladom na oslabenie amerického dolaru voci euru bol ale dopad na akciovi a komoditnt zlozku déchodkovych fondov
negativny.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a nakupy dlhopisovych investicii.

Poznamka: Udaje z finanéného trhu a ekonomické déta uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg

* Podiel majetku (v PLN: 2,97%, v USD: 0,47% a v ostatnych menach: 1,03%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

VUB Generali dé 4 spra 4 & as.
Mlynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. jul 2017
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Hodnota investicii vo fonde moZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujtcich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynat 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pricom uz zacaté sledované obdobia plynt stibeZne. V tomto fonde je spolo¢nost’ po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovské spolonost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s ddchodkovou spravcovskou spolo&nostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do ddchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situcie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.
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MESACNA SPRAVA

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spolo¢nost), a.s.

31. august 2017

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HO| Y DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 992 994 492,81 € 0,046500
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046141
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,85 ﬂ/v/
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005 0,045700
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,79% W
Podiel akciovych investicii: 0% 0,044900
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. /,-/'
déch e

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na lok pred vacésimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢akdvaju mierne nizsiu 0,044100 ’ﬂ‘. 2%
mieru vynosu pri minimélnej darovni rizika. Majetok v dlhopi: 16chodk fonde mézu tvorit len dlhopisové a periazné i icie a obchody /,/ W

urcené na obmedzenie devizového rizika.

0,043300 ;v
Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel** 0,042500 = = = = = = = =
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IE00B6X2VY59 4,77% 09/14 01/15 05/15 09/15 01/16 05/16 09/16 01/17 05/17
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,54%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEO0BOM6SJI31 FX7C73 ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dlhopis XS1083844503 2,16% Iné aktiva;
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021  2,000% dihopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,62% BRED —~ .
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 822033  3875% statny dihopis SK4120008954  1,61% e
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% Statny dihopis XS1054418196 1,41% Dihopisové | 17,57%
ROMANIA 2442024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,31% L, S5
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dihopis SK4120009762 1,28%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,18%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,17%
MEDIOBANCA SPA 18.5.2022 0,471% dihopis fin. institdcie ~ XS1615501837 1,12% 3:’“‘22'0?
PZU FINANCE AB 3.7.2019  1,375% dihopis fin. indtitdcie ~ XS1082661551 1,12% i S
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institacie XS1050840724 1,09%
REPUBLIC OF PERU 30.1.2026 2,750% statny dihopis XS1315181708 1,07% fETEETe
dlhopisy;
13,70%
5R $t. dlhopisy 31.8.2017 1M zmena |Menové pary 31.8.2017 1M zmena
Nemecko -0,34% W -0,16|EUR/USD 1,191 0,6%
USA 1,70% M _0,13|EUR/GBP 0,921 2,8% RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA (% NAV.
Slovensko -0,24% = 0,14 |EURIIPY 130,98 0,3% 60%
Taliansko 0,72% 4 -0,06|EUR/PLN 4,248 1-0,2%
Polsko 2,62% = .0,09|EUR/CZK 26,11 0,1% 50% 9.006
a0%
" sps . . T ) . . " 30,68%
« Narast geopolitického napatia medzi USA a Severnou Kéreou a neistota na americkej politickej scéne boli hlavnymi faktormi, ktoré ovplyviiovali 30%
dianie na finanénom trhu poc¢as augusta.
« Vynosy bezpecnych 10-roénych nemeckych a americkych Statnych dlhopisov tak klesli az o 18bps, vzrastla rizikova prémia na Statnych 20%
dlhopisoch Talianska a Spanielska, globalny akciovy trh uzatvoril august v miernom minuse, priéom cena zlata ako uchovavatela hodnét v
neistych ¢asoch vzrastla az 0 4,1%. iox
« Na druhej strane, vynosy do splatnosti u korporatnych dlhopisov s investi¢nym ratingom neboli pod vyraznym tlakom a dokéazali aj po¢as 0%

AA- az AAA A-az A+ BBB- az BBB+ iné

augusta zaznamenat mierny pokles.

« Kazdorocne sa opakuijlica neistota ohladom rizik z (ne)navysenia dlhového stropu v USA zase tlacila americky dolar na slabsie urovne - kurz DLHOPISY PODUA SPLATNOSTI (% NAV

EUR/USD sa na chvilu pozrel nad aroveri 1,20, kde bol naposledy v januari 2015. 35%
30,65%
« Averzia voci riziku zasiahla najmé akciové trhy rozvinutych krajin, zatial' ¢o akciam rozvijajucich sa trhov sa darilo lep$ie. Vysledkova sezéna za 30%
2. kvartal poukazala na vyrazne lepsi rast ziskov akcii krajin Eurozony a Japonska oproti USA. Priaznivé ekonomické data ako aj zlepsujlici sa
sentiment stéle poukazuju na rast ziskov aj v nadchadzajdcich mesiacoch. 25% 22,65%

« Pokles vynosov na dlhopisovom trhu mal v auguste pozitivny dopad na dlhopisovu zlozku nasich fondov, zatial ¢o slab$ia vykonnost' 20%
akciového trhu a oslabenie amerického dolara voci euru negativne ovplyvnili vykonnost akciovej zlozky, o sa negativne prejavilo najma vo
fonde INDEX. 15%

A 10%

aj na zasadnutie ECB, kde sa méZeme dockat detailov ohfadom dalSieho postupu ECB pri znizovani objemu nakupov dlhopisov. Americka

centralna banka FED mézZe taktiez pristupit k zverejneniu planu ohladom znizovania bilanénej sumy. =0

0%

do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny a nakupy dlhopisovych investicii.

Poznamka: Udaje z finanéného trhu a ekonomické data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg

* Podiel majetku (v PLN: 2,96%, v USD: 0,23% a v ostatnych menach: 1,60%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

Hodnota investicii vo fonde moze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujtcich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynat 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pricom uz zacaté sledované obdobia plynt stibeZne. V tomto fonde je spolo¢nost’ po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali ddchodkova spravcovska spolonost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s ddchodkovou spravcovskou spolo&nostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do ddchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie
¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dsledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.


https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
http://www.vubgenerali.sk/

~ _
VUB Generali do a spra a ¢ a.s.
Mlynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

Web adresa: www.vubgenerali.sk
Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST—, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:

MESACNA SPRAVA

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

29. september 2017

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HO Y DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 997 462 156,71 € 0,046500

Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046135

Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,90 ,/'jl‘
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005 0,045700

Menové riziko déchodkového fondu:* 4,58% N

Podiel akciovych investicii: 0% 0,044900

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. /,J'

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na lok pred vacésimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢akdvaju mierne nizsiu 0,044100 J\. L2
mieru vynosu pri minimélnej darovni rizika. Majetok v dlhopi: 16chodk fonde mézu tvorit len dlhopisové a periazné i icie a obchody // W

urcené na obmedzenie devizového rizika.
0,043300 v

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel** 0,042500 = = = = = = = =
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IE00B6X2VY59 5,35% 10/14 02/15 06/15 10/15 02/16 06/16 10/16 02/17 06/17
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,51%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEO0BOM6SJI31 PX73 ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dlhopis XS1083844503 2,11% Iné aktiva;
PKO BANK POLSKI SA 257.2021  0,750% dihopis fin. indtiticie ~ XS1650147660  1,97% Lk NE——.
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,62% | vklady + BU;
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dihopis SK4120008954 1,60% Dlhopisové | 14,99%
UNITED MEXICAN STATES 9.4.2021 2,375% statny dihopis XS1054418196 1,41% (i, e Al
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,28%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,17% Dlhopisy -
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,16% financny
MEDIOBANCA SPA 18.5.2022 0,471% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1615501837 1,11% isy; sektor; 33,93%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,11%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,09% Korporatne
dlhopisy;
15,419
5R st. dlhopisy 29.9.2017 1M zmena |Menové pary 29.9.2017 1M zmena
Nemecko -0,27% 0,08/ EUR/USD 1,181 1-0,8%
UsA 1,94% 0,23|EURIGBP 0,882 420
Slovensko -0,17% 0,07|EURIIPY 132,92 1,5% 60%
Taliansko 0,70% | -0,02|EUR/PLN 4,313 1,5% 50,41%
Polsko 2,70% 0,08| EUR/CZK 25,99 1-0,5% 50%
a0%
31,85%
« V septembri sa pozornost finanénych trhov postupne prestvala od zvySeného geopolitického napatia vyvolavaného Severnou Kéreou opat k 30%
ekonomickym datam a najma zasadnutiam centralnych bank v Eurozéne a USA.
o
« Ani jedna z centralnych bank v8ak trhy neprekvapila. ECB potvrdila, Ze bude pokracovat v znizovani objemov nakupov dlhopisov, pricom 20%
detaily programu predstavi na svojom najblizSom zasadnuti 28.oktdbra. Do jej rozhodovania v§ak vyraznejSou mierou zasahuje aktualne (ako aj
ocakavané) posilnenie eura, ktoré sprisfiuje menovu politiku. g0k
« Americka centrélna banka FED medzitym podla oakavani oznamila, Ze pristdpi k znizovaniu bilanénej sumy po¢nuc oktdbrom. Zaroveri 0% . N . —
potvrdila, Ze je stale odhodlana pokragovat aj v zvySovani oficialnych trokovych sadzieb, a to uz tento december a nasledne este tri krat v PR Regrils EBBaziBBE ine
buddcom roku.
’ 0,

« Vyssie spomenuté udalosti spolu s pozitivnych ekonomickymi datami obrétili trend smerovania vynosov do splatnosti na dlhopisom trhu, kde po
ich dvoj mesacnom poklese doslo pocas septembra opat k rastom. Najvyraznejsie rastli vynosy americkych statnych dlhopisov, kde vyrazne
vzrastla pravdepodobnost zvySenia oficidlnych Urokovych sadzieb (z 22% na zaciatku septembra na 70%) na decembrovom zasadnuti FED-u. 30%
« Vynosy do splatnosti u korporatnych dlhopisov s investi€énym ratingom sa medzitym nedostali ani v septembri pod tlak, priCom ich rozpatie 25% 22,61%
oproti bezrizikovym statnym dlhopisom ostalo oproti augustu prakticky nezmenené. Zvysenie pravdepodobnosti zvySovania urokovych sadzieb v
USA pomaéhalo americkému dolaru, ktory posilnil zo svojich takmer trojro€nych minim voéi euru o 0,8% na droveri 1,181. 20%
« Dianie na finanénych trhoch ostane v najblizSich tyzdiioch ovplyvnené najmé geopolitickou situaciou (Severna Kérea, vyvoj po referende o 15% 11,99%
nezavislosti Katalanska) a zmenami v ekonomickych datach, najméa v dynamike inflacie a ekonomického a podnikatelského sentimentu.
Vzhladom na pomaly zaciatok normalizacie menovej politiky v Eurozéne a USA je aj nadalej mozné oc¢akavat pozvolny nérast urokovych 10%
sadzieb na dlhopisov trhu.

5%
« Rast vynosov na dlhopisovom trhu v septembri malo na dlhopisovu zlozku nasich fondov len velmi mierne negativny dopad, zatial o pozitivna o

vykonnost akciového trhu a posilnenie amerického doléra voci euru pozitivne ovplyvnili vykonnost akciovej zlozky, ¢o sa pozitivne prejavilo Biga do 3 rokov od 3 do 5 rokov e B
najma vo fondoch Profit a Index.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde zniZili podiel pefiaznej zlozky a navysili podiel dlhopisovej zlozky.

Poznamka: Udaje z finanéného trhu a ekonomické déta uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg

* Podiel majetku (v PLN: 2,91%, v USD: 0,07% a v ostatnych menach: 1,60%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

Hodnota investicii vo fonde moZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujtcich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynat 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pricom uz zacaté sledované obdobia plynt stibeZne. V tomto fonde je spolo¢nost’ po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovské spolonost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s ddchodkovou spravcovskou spolo&nostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do ddchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situcie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie
¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.


http://www.vubgenerali.sk/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/

VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 1006 029 394,31 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046325
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,88
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,61%
Podiel akciovych investi 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Fond je urceny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje tspory na déchodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. o¢akdvaju mierne nizsiu
mieru vynosu pri minimalnej urovni rizika. Majetok v dlhopi 16chodk fonde méZu tvorit’ len dlhopi: é a pefiazné il icie a obchody

urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEOOB6X2VY59 5,33%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,52%
CCTSEU 15.10.2024 0,826% Statny dlhopis 1T0005252520 2,64%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEO0BOM6SJI31 2,51%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. institacie XS1650147660 1,96%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,61%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dihopis SK4120008954 1,59%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dlhopis XS1083844503 1,37%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,30%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,28%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,17%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,17%
REPUBLIC OF PERU 30.1.2026 2,750% Statny dihopis XS1315181708 1,13%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,10%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond ATO000AOWJIZ2 1,10%

5R $t. dlhopisy 31.10.2017 1M zmena |Menové pary 31.10.2017 1M zmena

Nemecko -0,35% "= .0,08| EUR/USD 1,165 .-1,4%
USA 2,02% 0,08| EUR/GBP 0,877 1.0,6%
Slovensko -0,27% = _0,10|EURNPY 132,34 1-0,4%
Taliansko 0,62% W= .0,09(EUR/PLN 4,239 -1,7%
Pol'sko 2,66% ¥ -0,04|EUR/CZK 25,66 -1,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« ECB na svojom oktébrovom zasadnuti ohlasila o¢akavané znizenie nakupov v ramci programu kvantitativneho uvolfiovania (QE) od januara
2018 zo 60 na 30 mid. EUR, pri¢om v tychto nakupoch bude pokracovat do konca septembra 2018 s moznostou dal$ieho prediZenia.

« Klucové Urokové sadzby zostali na nezmenenych Urovniach v stlade s ocakavaniami. ECB sa taktiez zaviazala reinvestovat prostriedky zo
splatnych aktiv nakupenych v ramci QE programu aj po jeho skonéeni. Celkovo tak ECB potvrdila svoj holubiéi tén, na ¢o trhy zareagovali
poklesom vynosov naprie¢ eurépskym regiénom, ¢o sa pozitivne prejavilo vo vykonnosti dlhopisovej zlozky nasich fondov. Euro po tomto
zasadnuti vymazalo ¢ast svojich ziskov oproti dolaru, ked medzimesacéne oslabilo o cca 1,4% na uroveri 1,165.

« Naopak silnejlice o¢akavania zo zvy$enia klucovych urokovych sadzieb americkou centralnou bankou FED na decembrovom zasadnuti tlagili
vynosy na druhej strane Atlantiku smerom nahor najma na kratkej strane krivky (+0,12% - 2Y, +0,5% - 10Y).

« Tlak na rast sadzieb v USA vyvolava aj dariova reforma z dielne D. Trumpa. Americky senat v oktébri schvalil rozpocet, ¢im odstranil velkd
prekazku pre implementéciu darnovej reformy, avsak jej finalne prijatie je zatial neisté.

« Udaje z trhu prace v USA boli negativne ovplyvnené hurikanmi, €o sa prejavilo v poklese pracovnych miest (-33k). Naproti tomu miera
nezamestnanosti poklesla na svoje niekolkorocné minima na uroveri 4,2% a anualizovany rast HDP za 3Q na urovni 3% prekonal oakavanu
urover 2,6%.

« Vyhliadky na oZivenie eurozény ostavaju pozitivne, €o potvrdzuje aj vyrobny index nakupnych manazérov, ktory v oktdbri zaznamenal rast z
arovne 58,1 na 58,5.

« Politické napatie v Spanielsku okolo snah o osamostatnenie Katalanska vyvrcholilo koncom mesiaca k vyhlaseniu jeho nezavislosti
Katalanskym parlamentom, po ktorom nasledne Spanielsky senat aktivoval ¢lanok 155 na obmedzenie Kataldnskej autonémie a vyhlasil nové
volby na 21. december

« Koncom mesiaca prekvapila pozitivna sprava o zlep$eni ratingu Talianska agentirou S&P na uroveri BBB so stabilnym vyhladom, ¢o sa
prejavilo na poklese rizikovych prirdZzok na talianskych dlhopisoch.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepSenia vynosu a zvysili sme podiel
periaznej zlozky.

Poznamka: Udaje z finanéného trhu a ekonomické data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg

* Podiel majetku (v PLN: 2,94%, v USD: 0,08% a v ostatnych menach: 1,59%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

VUB Generali dé a spra 4 spoloénost), a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. oktober 2017

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

Hodnota investicii vo fonde méZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spolonost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali ddchodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfolia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné o¢akavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.


https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
http://www.vubgenerali.sk/

VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

1009 483 356,34 €

Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046340
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,85
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,61%
Podiel akciovych investi 0%

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

hod, im. t.j. ocaké

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na pred vacsimi vykyvmi a
mieru vynosu pri minimalnej urovni rizika. Majetok v dlhopi 16chodk
urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

2ju mierne nizsiu

fonde méZu tvorit’ len dlhopi: a iea ly

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEOOB6X2VY59 5,31%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,50%
CCTSEU 15.10.2024 0,826% Statny dlhopis 1T0005252520 2,64%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEO0BOM6SJI31 2,50%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. institacie XS1650147660 1,96%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,59%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,57%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dlhopis XS1083844503 1,37%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dihopis XS1060842975 1,30%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,27%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 18.7.2020 3,750% korporatny dlhopis XS0953958641 1,16%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,16%
REPUBLIC OF PERU 30.1.2026 2,750% Statny dihopis XS1315181708 1,12%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,10%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond ATO000AOWJIZ2 1,08%

5R $t. dlhopisy

30.11.2017 1M zmena |Menové pary 30.11.2017 1M zmena

Nemecko -0,31% 0,04|EUR/USD 1,190 2.2%
USA 2,14% 0,12|EUR/GBP 0,880 0,4%
Slovensko -0,23% 0,04| EURIJPY 133,96 1,2%
Taliansko 0,49% . -0,13|EUR/PLN 4,203 4-0,9%
Polsko 2,76% 0,11|EUR/CZK 25,52 1.0,5%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Silné ekonomické data boli hlavnym faktorom, ktory podporovali na finanénych trhoch apetit po riziku aj po¢as novembra. Predstihové
indikatory v Eurozéne ako aj v USA, ktoré dosiahli niekolkoro¢né maxima medzitym stéle potvrdzuji pokracovanie ekonomického rastu aj v
nadchadzajlicich mesiacoch. Optimizmom na trhu neotriasli ani zmarené koali¢né rokovania po volbach v Nemecku, ani provokacie zo strany
Severnej Korei pri testoch novych rakiet.

« Skuto¢ne, zatial €o vynosy nemeckych a americkych $tatnych dlhopisov rastli pod vplyvom o¢akavani postupnej normalizacie menovych politik
na oboch stranach Atlantiku, akciové trhy (s vynimkou Eurépy) pokracovali v rastoch (u globalnych a americkych akcii na nové historické
maxima) a euro vo¢i americkému dolaru posilnilo.

« Pozitivny vyhlad pre rast ekonomiky a inflacie by mali utvrdit' predstavitelov ECB na ich nadchadzajucom zasadnuti 7. decembra v ich uz
ohlasenom znizeni objemu nakupov dlhopisov o 30 mld. eur od januara 2018, no zarover mozno o¢akavat aj zachovanie opatrnej rétoriky o
dalSom smerovani menovej politiky po septembri 2018.

« Zaujimavej$im zasadnutim by malo byt skér zasadnutie americkej centralnej banky Fed naplanované na 13. decembra, kde by malo ddjst k
zvy3eniu oficidlnych urokovych sadzieb o 25bps na uroveri 1,50% a s najvé¢Sou pravdepodobnostou aj k potvrdeniu zdmeru Fed-u pokracovat
v zvySovani sadzieb aj pocas roku 2018 (a to celkom este tri krat).

« V trende zvySovania Grokovych sadzieb v USA bude uz ale v roku 2018 pokracovat novy predseda Fed-u Jerome Powel, ktory vystrieda od
februara 2018 v kresle doterajsiu predsednicku Janet Yellen. J. Powel je povaZzovany trhmi z pohladu riadenia menovej politiky za neutralneho
¢lena komisie ¢o potvrdzuje aj jeho posledny prejav pred bankovou komisiou Senatu, kde sa viac menej potvrdila kontinuita s politikou J. Yellen.

« Scenar rastu sadzieb v USA ako aj apetit podstupovat riziko je podporeny aj dafiovou reformou, ktort schvalila koncom novembra Snemoviia
reprezentantov, pricom k hlasovaniu v Senate by malo dojst v najblizsej dobe. K celkovému schvaleniu Kongresom a podpisom prezidentom by
malo podla planu dojst do konca roka (ak neddjde k prekazkam, ktoré mézu vzniknat prave pri hlasovani v Kongrese).

« Vo svetle pozitivnych ekonomickych sprav sa na strane rizik v najblizSom obdobi objavuju regionalne volby v $panielskom Katalansku
naplanované na 21. decembra, parlamentné volby v Taliansku v roku 2018 a pretrvavajlce zvysené geopolitické riziko v stvislostou s hrozbami
zo strany Severnej Korei.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepSenia vynosu a zvysili sme podiel
periaznej zlozky.

Poznamka: Udaje z finanéného trhu a ekonomické data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg

* Podiel majetku (v PLN: 2,97%, v USD: 0,08% a v ostatnych menach: 1,56%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

VUB Generali dé a spra 4 spoloénost), a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn
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30. november 2017

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,047000

0,046500

A~
,/“/V

0,046000

0,045500

0,045000

0,044500

Moo el

WY
/

0,043000 T T T T T T T T
12/14 04/15 08/15 12/15 04/16 08/16 12/16 04/17 08/17

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV.

Iné aktiva; -
0,31% ——ay
Terminovai
vklady + BU;
17,60%

0,044000

0,043500

Dihopisové
fondy; 16,07%

m

Statom
zaru¢ené
dlhopisy;

21,74%

Dlhopisy -
finanény
sektor; 29,24%

Korporatne
dlhopisy;
15,65%

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA (% NAV!

60%
50,00%
50%
40%
30%

20%

10%

0%

AA- az AAA

A-az A+ BBB- az BBB+ iné

DLHOPISY PODL'A SPLATNOSTI (% NAV

35%
30% 27,85%
25%
20%
% 12,40%

10%

5%

do 1 roka

do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

Hodnota investicii vo fonde méZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spolonost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali ddchodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfolia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné o¢akavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.
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VUB GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

1013 945870,11 €

Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046376
Modifikovana duracia peniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,76
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menoveé riziko dochodkového fondu:* 4,67%
Podiel akciovych investi 0%

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

hod, im. t.j. ocaké

Fond je uréeny sporitelom, ktori chct ochrénit’ svoje ispory na pred vacsimi vykyvmi a
mieru vynosu pri minimalnej urovni rizika. Majetok v dlhopi 16chodk
urcené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

2ju mierne nizsiu

fonde mézu tvorit’ len dlhopi: a

a obchody

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEOOB6X2VY59 5,27%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEOOB3F81R35 4,47%
CCTSEU 15.10.2024 0,826% Statny dlhopis 1T0005252520 2,62%
iShares Global Corp Bond Hedged dlhopisové ETF IEO0BOM6SJI31 2,50%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. institacie XS1650147660 1,95%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,59%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institacie XS1143974159 1,57%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,27%
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,15%
SPP INFRASTRUCTURE FIN 12.2.2025 2,625% korporatny dlhopis XS1185941850 1,13%
REPUBLIC OF PERU 30.1.2026 2,750% Statny dihopis XS1315181708 1,12%
PZU FINANCE AB 3.7.2019 1,375% dlhopis fin. institacie XS1082661551 1,10%
BULGARIA 3.9.2024 2,950% Statny dihopis XS1083844503 1,09%
LEEDS BUILDING SOCIETY 1.4.2021 2,625% dlhopis fin. institacie XS1050840724 1,07%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond ATO000AOWJIZ2 1,06%

29.12.2017 1M zmena

5R $t. dlhopisy

29.12.2017 1M zmena |Menové pary

Nemecko -0,20% 0,11|EUR/USD 1,201 0,8%
USA 2,21% 0,07|EUR/GBP 0,888 0,9%
Slovensko -0,15% 0,08| EURIIPY 135,28 1,0%
Taliansko 0,75% 0,26|EUR/PLN 4,178 W.-0,6%
Pol'sko 2,68% 1 -0,08|EUR/CZK 25,51 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Rokovania o Brexit-e sa dostali do druhej narocnejsej fazy, v ktorej sa bude diskutovat o budiicnosti obchodnych vztahov medzi oboma
stranami. K dohode musi prist do konca marca 2019, kedy je oficidlne naplanovany odchod Britanie z EU a prave od jej finainej podoby zavisia
dopady na celt ekonomiku UK.

« Americka centrélna banka FED na svojom zasadnuti podia o¢akavani zvysila oficialne irokové sadzby na uroveri 1,50% a potvrdila svoj zamer
zvySovania sadzieb v roku 2018 tri krat. Zarover zlepsila svoj vyhlad na rast ekonomiky a pokles nezamestnanosti do nasledujtcich rokov, zatial
¢o inflacné projekcie zostali nezmenené.

« Eurépska centralna banka taktiez neprekvapila svojim rozhodnutim ponechat klti¢ové Grokové sadzby na nezmenenych urovniach. Podobne
ako FED revidovala svoje odhady rastu smerom nahor, av8ak k zmene komunikéacie ohladom buducej monetarnej politiky nedoslo.

« Celkovo su tak obe centralne banky v situacii, kedy silna ekonomicka aktivita nie je stale pretavena do silnejSieho rastu inflacie. Zatial o tieto
zasadnutia vyrazné pohyby na trhu nepriniesli, o posun krivky smerom nahor sa postarali neskorsie jastrabie vyjadrenia niektorych ¢lenov
bankovej rady ECB ohladom stanovenia definitivneho konca QE programu.

« Hlavnou udalostou tohto mesiaca v8ak bolo schvalenie dariovej reformy americkym senatom ako aj snemoviiou reprezentantov a jej finalne
podpisanie americkym prezidentom D. Trumpom. Tato reforma ma priniest zniZenie dani ako pre firmy, tak aj domacnosti.

« Americké akciové indexy zaregovali na tieto spravy rastom na svoje historické maxima. Dosluhujica guvernérka americkej centralnej banky
J.Yellen v8ak na zasadnuti FED-u okrem pozitivnych dopadov tejto reformy na americki ekonomiku vyjadrila taktieZz obavu nad dopadom tejto
reformy na deficit a americky viadny dih.

« Udaje z trhu prace v USA pozitivne prekvapili narastom pracovnych miesto o 228k, &o bolo o 33k pracovnych miest viac, ako sa o¢akavalo. V
Eurdpe zasa prekvapil kompozitny index nakupnych manazérov, ktory prekonal hodnoty z roku 2011 a potvrdil tym pozitivne o€akavania vyvoja
v Eurépe.

« V decembri sa darilo akciovym investiciam, najmé akciovym indexom rozvijajticich sa krajin a CEE regionu (+3,6% resp. +2,3%). Pozitivne
zhodnotenie zaznamenali aj komodity, ked' zlato zhodnotilo 0 2,2% a ropa o 5,3%, av8ak toto zhodnotenie bolo negativne ovplyvnené oslabenim
dolara voci EUR.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepSenia vynosu a mierne sme zniZili

Poznamka: Udaje z finanéného trhu a ekonomické data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg

* Podiel majetku (v PLN: 2,99%, v USD: 0,06% a v ostatnych menach: 1,62%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

VUB Generali dé a spra 4 spoloénost), a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850 111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn
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Hodnota investicii vo fonde méZze rast, stagnovat alebo aj klesat. Sledované obdobie je podla zakona poslednych desat po sebe nasledujticich kalendarnych rokov. Prvé sledované obdobie zacina plynut 1. januara 2013. Nové sledované obdobie zadina plynut 1.
januara kazdého kalendarneho roka, pric¢om uz zacaté sledované obdobia plynt stbezne. V tomto fonde je spolonost po 1. januari 2013 prvykrat povinna doplnit majetok po uplynuti prvého sledovaného obdobia.

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali ddchodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfolia ddchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situdcie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné o¢akavat kolisanie

¢istej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzZivanych déchodkovou spravcovskou spolognostou.
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