VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

44 194 428,26 €

hodi déchodk j J B 0,050677
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,23
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najma do iovych, ych, periazny avy )% itnych i icii a pouzity na ly na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

y v stlade so

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF FR0012951044 1,61%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dlhopis XS1060842975 1,46%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS$1369322927 1,45%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,42%
CCTS EU 15.10.2024 0,826% Statny dlhopis 1T0005252520 1,40%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,38%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,810% Statny dlhopis PL0000109377 1,35%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,26%
EESTI ENERGIA AS 22.9.2023 2,384% korporatny dlhopis XS$1292352843 1,22%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,19%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,26%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,91%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF FR0010959676 4,83%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 3,34%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IEO0BOM63953 3,30%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,62%
ISHARES EURO STOXX 50 akciové ETF DE0005933956 2,53%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IEO0BJOKDQ92 1,89%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,76%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,27%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.1.2018 1M zmena é pary 31.1.2018 1M zmena
Nemecko 0,10% 0,31|EUR/USD 1,241 3,4%
USA 2,51% 0,31|EUR/GBP 0,875 ™.1,5%
Slovensko 0,03% 0,18| EURIJPY 135,54 0,2%
Taliansko 0,75% 0,00(EUR/PLN 4,152 1-0,6%
Polsko 2,77% 0,08|EUR/CZK 25,27 1-0,9%
Akciové indexy 31.1.2018 1M zmena |Komodity 31.1.2018 1M zmena
Global - MSCI World 2213 5,2%|Zlato 1345,1 3,2%
EU - Euro Stoxx 600 395 1,6%|Striebro 17,35 2,4%
USA - S&P 500 2824 5,6% |Platina 1002,0 7,9%
JAP - Nikkei 225 23098 1,5%|Paladium 1031,0 =-3,1%
Cina - CSI 300 4276 6,1%|Ropa 64,73 7.1%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Kla€ovou spravou z januarového zasadnutia ECB bolo, Ze Bankova rada este nezacala diskusiu ohfadom normalizacie menovej politiky. Toto bolo v
rozpore s tym, €o trh &ital zo zverejnenej zapisnice este z decembrového zasadnutia rady, kde sa objavili ndznaky, Ze ECB by mohla pristupit’ k
uprave podmienok nakupu dlhopisov aj skor.

« Prejav prezidenta ECB M. Draghiho sa v8ak opat niesol v opatrnom téne, novinkou bolo ale vyjadrenie obav ohladom vymenného kurzu eura, ktory
je podra slov M. Draghiho nutné monitorovat s ohfadom na strednodoby vyhlad pre cenovu stabilitu.

« Aj napriek tomu, Ze ECB v podstate potvrdila status quo doterajsieho nastavenia menovych podmienok v$ak trh zacal zapocitavat Gpravy v
podmienkach nakupov dlhopisov v tomto roku a mozného zvySovania Urokovych sadzieb v budicom roku do vyssich trovni trhovych urokovych
sadzieb, ktoré tak v januari vzrastli.

+ Pomali rast vynosov do splatnosti v porovnani s bezrizikovym nemeckymi tatnymi dihopismi zaznamenali tatne dlhopisy Spanielska ako aj
Talianska, ktoré tazili z pozitivnej spravy zlep$enia ratingového hodnotenia Spanielska agenttrou Fitch o jeden stupefi na A- z BBB+.

« Rast vynosov do splatnosti pokracoval aj u dlhopisov v americkych dolaroch, kde trh podobne ako v Eurozéne zapocitaval vyraznejsie zvySovanie
oficialnych sadzieb ako to progndzuje americka centralna banka FED.

« Silné makroekonomické &isla, o¢akavania podnikatelského sektora na niekofkorocnych maximach ako aj pokracuijuci rast ziskov firiem (lepsi ako v
tretom Stvrtroku 2017) podporovali v januari akciové trhy v ich dalSich rastoch. Najvyraznejsie rasty si pripisali na svoje konto trhy rozvijajicich sa
krajin (8,3%), ktoré nasledoval akciovy trh v USA (5,2%) a Eurdpe (1,6%). Zisky si pripisovali aj drahé kovy (cena zlata vzrastla +3,2%), tie vak boli
brzdené oslabenim amerického dolara voci euru. Naopak nedarilo sa realitnym investiciam, ktoré klesli takmer 0 1%.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali predaje a vymeny dlhopisovych investicii a mierne navysili podiel akciovej zlozky.

: Udaje z fi trhu a é data uvedené v mesacnej spréave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

U pozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky s

zmluvy s

VUB Generali do 4 spra 4 énost, a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

31. januar 2018
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je spojens riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii



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

VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost’, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

43728 182,53 €

hod| déchodkovej jednotky: 0,049856
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,18
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i y v stilade so
najmé do iovych, ych, p ych, ych a vy y itnych i icii a pouZity na ly na i ého, d
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF LU1681041387 1,63%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dlhopis XS1060842975 1,48%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS$1369322927 1,43%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,43%
CCTS EU 15.10.2024 0,826% Statny dlhopis 1T0005252520 1,42%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,39%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,810% Statny dlhopis PL0000109377 1,37%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,27%
EESTI ENERGIA AS 22.9.2023 2,384% korporatny dlhopis XS$1292352843 1,24%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,20%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 6,95%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,66%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF FR0010959676 4,73%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 3,84%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IEO0BOM63953 3,30%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,62%
ISHARES EURO STOXX 50 akciové ETF DE0005933956 2,44%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IEO0BJOKDQ92 1,87%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,73%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,23%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 28.2.2018 1M zmena |Menové pary 28.2.2018 1M zmena

Nemecko 0,02% ™ .0,08(EUR/USD 1,219 =-1,8%
USA 2,64% 0,13|EUR/GBP 0,886 1,3%
Slovensko 0,03% 0,00|EURIIPY 130,08 _-4,0%
Taliansko 0,71% 1 -0,04| EUR/PLN 4,176 0,6%
Polsko 2,61% W= -0,15|EUR/CZK 25,41 0,5%
Akciové indexy 28.2.2018 1M zmena |Komodity 28.2.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2118 W.-4,3%|Zlato 1318,3 "-2,0%
EU - Euro Stoxx 600 380 "= -4,0% |Striebro 16,42 w_5,4%
USA - S&P 500 2714 " _3,9%|Platina 983,6 9-1,8%
JAP - Nikkei 225 22068 "=.4,5% Paladium 1043,1 1,2%
Cina - CSI 300 4024 " .5,9% |Ropa 61,64 _-4,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Februar bol zlomovym bodom pre trhy. Volatilita v ivode mesiaca prudko vzrastla a vykonnost akciovych indexov sa dostala do ¢ervenych &isel.
Straty na hlavnych akciovych indexoch od konca januara po svoje februarové dno dosiahli trovne 8-10%.

« Za tymito prepadmi stal rast vynosov na americkych statnych dihopisoch v januari spolu so silnejucimi inflacnymi o€akavaniami podporenym silnymi
datami z trhu prace v Amerike. Tieto dévody prispeli k debatdm o rychlejSom zvySovani sadzieb FED-om, o by mohlo nepriaznivo pésobit na
financovanie spolo¢nosti.

« Za rozsahom tohto prepadu v$ak treba hladat aj algoritmické obchodovanie, ktoré umocnilo tento pokles aj napriek stale pretrvavajicim pozitivnym
ekonomickym datam a sentimentu.

« V druhej ¢asti mesiaca vSak akcie svoje straty ¢iastocne vymazali, volatilita sa zniZila a medzimesacne tak akciové trhy skongili v strate v rozmedzi
4-6%. Nedarilo sa ani komoditnym investiciam, ked zlato si zo svojej hodnoty odpisalo 2% a ropa takmer 5%. Naopak darilo sa dolaru, ktory voci
euru posilnil takmer o 2% a celkovo tak zniZoval straty na dolarovych investiciach.

« Vynosy 10-roénych americkych $tatnych dlhopisov pokracovali v januarovom raste, ked vo februari narastli o 0,16% na urover 2,86%, naopak
vynos 10-roéného nemeckého dihopisu medzimesa¢ne mierne poklesol o 0,04% na Uroveri 0,66%. Rizikové prirazky na krajinach periférie ostali
takmer nezmenené aj napriek bliziacim sa volbam v Taliansku, ktoré budu jednou z hlavnych udalosti mesiaca marec.

« Prebiehajuca vysledkova sezona za 4 kvartal 2017 v USA a Japonsku priniesla pozitivne vysledky spolo¢nosti nad oakavania analytikov, zatial ¢o
Eurépa zaostava pravdepodobne z dévodu silnejsieho eura.

« Do popredia sa vo februari dostali aj rokovania v Nemecku medzi stranami SPD a CDU, na ktorych sa napokon strany dohodli o vytvoreni koalicie.
Tento krok v3ak este musi byt schvaleny hlasovanim ¢lenov strany SPD, ktoré sa uskutoéni zaciatkom marca.

V priebehu mesiaca sa $truktira portfolia vyrazne nezmenila.

: Udaje z fi trhua
* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

6 data uvedené v mesaénej sprave boli pouzité zo systému Bloomberg

Upozomenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky

zmluvy s

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

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

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

MESACNA SPRAVA

28. februar 2018
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S
sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii



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

VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

43 561 246,01 €

hod échodkovej j : 0,049161
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,19
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najma do iovych, ych, periazny avy )% itnych i icii a pouzity na ly na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

y v stlade so

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF LU1681041387 1,63%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dlhopis XS1060842975 1,49%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,44%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS1369322927 1,44%
CCTS EU 15.10.2024 0,826% Statny dlhopis 1T0005252520 1,43%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,40%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,810% Statny dlhopis PL0000109377 1,37%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,28%
EESTI ENERGIA AS 22.9.2023 2,384% korporatny dlhopis XS$1292352843 1,25%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,19%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 8,38%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,54%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF FR0010959676 4,66%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 3,73%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,59%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IE00BOM63953 2,32%
ISHARES EURO STOXX 50 akciové ETF DE0005933956 1,93%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IEO0BJOKDQ92 1,81%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,67%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,25%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 29.3.2018 1M zmena |Menové pary 29.3.2018 1M zmena

Nemecko -0,10% = .0,13|EUR/USD 1,230 0,9%
USA 2,56% % .0,08|EUR/GBP 0,877 -—__1,0%
Slovensko -0,06% ® -0,08 EURIIPY 130,91 0,6%
Taliansko 0,47% W= .0,24|EUR/PLN 4,210 0,8%
Polsko 2,36% W 0,26 | EUR/CZK 25,39 '-0,1%
Akciové indexy 29.3.2018 1M zmena |Komodity 29.3.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2066 ™.-2,5%|Zlato 1325,5 0,5%
EU - Euro Stoxx 600 371 ™.2,3%|Striebro 16,38 -0,2%
USA - S&P 500 2641 ™.2,7%|Platina 932,0 5,2%
JAP - Nikkei 225 21159 w_-4,1%|Paladium 953,2 w=_8,6%
Cina - CSI 300 3894 ".._3,2%|Ropa 64,94 5,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« ECB na svojom marcovom zasadnuti podla o¢akavani ponechala oficialne trokové sadzby na nezmenenych trovniach, no prekvapivo zo svojej
spravy vypustila svoj zavéazok zvySovat objem nakupu aktiv ak to bude potrebné. ECB tym v podstate naznagila, Ze je pripravena dalej postupne
normalizovat' svoju menovu politiku.

« Aj napriek tomu, Ze tato sprava v podstate poukazuje na to, Ze by trokové sadzby na trhu mali rast sa Urokové sadzby na dlhopisovom trhu pocas
marca hybali opaénym smerom, ked sa do popredia dostavala téma obchodnej vojny medzi USA a Cinou a s tym stvisiace zhorsenie
podnikatelského sentimentu.

« Skutocne pokles vynosov $tatnych dihopisov Nemecka pocas marca vymazal takmer cely ich rast od zaciatku roka. Klesali aj vynosy $tatnych
dlhopisov USA, kde znepokojenie trhu ohfadom zavedenia colnych tarif v USA zatienilo aj zmeny v ofakavaniach rastu oficidlnych trokovych
sadzieb od jednotlivych ¢lenov americkej centralnej banky FED.

« Rizika pre globalny ekonomicky rast, ktoré by mohlo priniest zavedenie colnych tarif vplyvali aj na rozsirenie rozpatia medzi vynosmi korporatnych
a $tatnych dihopisov, o negativne ovplyvnilo dihopisovu zlozku nasich portfdlii. Rozsirenie rozpatia paradoxne ale nepostihlo tatneho dlhopisy
Talianska, kde prekvapivé vysledky parlamentnych volieb v Taliansku, ktoré neposkytli jednoducht cestu pre sformovanie vliady nedokazali vobec
nastrbit doveru.

« Nové riziko obchodnej vojny medzi USA a Cinou ovplyviiovalo averziu voéi riziku &o negativne zasiahlo akciovy trh. Globalny akciovy index MSCI
World tak v marci stratil 2,5% a jeho stratu este viac zvySovalo aj oslabenie amerického dolaru voci euru o 0,9%. Potom ¢o volatilita zaciatkom
februara dosiahla vy3e 2-roéné maxima doslo sice k jej zniZeniu, no pocas marca sa stale drzala na vysokych trovniach, ¢o stale poukazuje na
nervozitu, ktora na trhu zatial ostava.

« Zlato si dokazalo v marci pripisat iba mierny rast 0,5%, zatial ¢o globalny realitny akciovy index vzrastol o 2,5%.

V priebehu mesiaca sa Struktura portfolia vyrazne nezmenila.

: Udaje z fi trhu a é data uvedené v mesacnej spréave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

U pozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky s

zmluvy s do

VUB Generali do 4 spra 4 énost, a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

29. marec 2018
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je spojens riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 44 443 290,40 €

a hodi déchodk j J B 0,049766
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 321
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najma do iovych, ych, periazny avy )% itnych i icii a pouzity na ly na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi

ju vyssie y v stlade so

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF LU1681041387 1,60%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS1369322927 1,42%
ROMANIA 24.4.2024 3,625% Statny dlhopis X$1060842975 1,41%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,41%
CCTS EU 15.10.2024 0,829% Statny dlhopis 1T0005252520 1,41%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,37%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,810% Statny dlhopis PL0000109377 1,34%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,26%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF |IEO0B6X2VY59 1,17%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,15%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 8,38%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,61%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 5,63%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,12%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,57%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IE00BOM63953 2,24%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,67%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 1,52%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,27%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,16%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 30.4.2018 1M zmena |Menové pary 30.4.2018 1M zmena

Nemecko -0,06% 0,04|EUR/USD 1,208 _1,8%
USA 2,80% 0,24 |EUR/GBP 0,878 0,0%
Slovensko -0,07% -0,01|EURIIPY 132,05 0,9%
Taliansko 0,65% 0,17 [EUR/PLN 4,238 0,7%
Polsko 2,37% 0,01|EUR/CZK 25,59 0,8%
Akciové indexy 30.4.2018 1M zmena |Komodity 30.4.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2087 1,0%|Zlato 13154 1-0,8%
EU - Euro Stoxx 600 385 3,9% [Striebro 16,33 -0,3%
USA - S&P 500 2648 0,3%|Platina 904,6 =.-2,9%
JAP - Nikkei 225 22468 6,2% | Paladium 967,1 1,4%
Cina - CSI 300 3757 ™.3,5%|Ropa 68,57 5,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« ECB ponechala na poslednom zasadnuti podla oakavani oficialne urokové sadzby nezmenené a zarove ani nepoukazala na zmenu v
podmienkach nakupov dlhopisov. M. Draghi ale vyjadril obavy ohfadom posledného spomalenia rastu ekonomickych dat, zhorsenia sentimentu a
dopadu zavadzania novych colnych tarif, no to zatial nezmenilo pohfad ECB na dosiahnutie jej inflaného ciefa. Analytici stale oéakavaju, ze ECB
ukonéi nakupy dlhopisov tento rok, pricom k zvySovaniu trokovych sadzieb pristupi v lete 2019.

« Dovera v rast inflacie sa potvrdila aj v zverejnenej zapisnici z posledného zasadnutia americkej centralnej banky FED, ktorej ¢lenovia zaroveri
upravili smerom nahor svoje odhady pre oficialne urokové sadzby. Trh otakava, Ze FED zvysi oficialne trokové sadzby na svojom junovom
zasadnuti 0 0,25% na droven 2,0%.

« Nastrbenie vyssie uvedenych oCakavani méze sposobit’ prave dalsie zhorsenie sentimentu v Eurépe a USA, ktoré suvisi najma s eskalaciou napatia
medzi USA, Cinou a Eurépou v suvislosti so zavadzanim colnych tarif, ktoré by spomalili svetovy obchod a tym aj rast ekonomiky a inflacie.

« Co sa tyka vyvoja na trhu, po marcovom poklese sa vynosy do splatnosti dihopisov zastabilizovali a opat miere vzrastli. Dalej sa rozsirovalo
rozpatie medzi vynosmi nemeckych a americkych $tatnych dihopisov, ¢o stviselo s rasticimi o¢akavaniami zvySovania sadzieb v USA.

« Uvalenie dalsich sankcii zo strany USA na niektorych ruskych podnikatelov a ¢lenov ruskej viady v aprili negativne zasiahla ruské aktiva. Zatial' ¢o
rusky akciovy trh dokazal tieto straty ku koncu aprila vymazat, rast vynosov do splatnosti u ruskych dihopisov a oslabenie ruského rubfa priniesol pre
tieto aktiva aj napriek urditej spatnej korekcii straty. Co sa tyka europskych korporatnych spreadov, tie sa v aprili po ich rozsireni marci mierne znizili.

« Zaciatok zverejiiovania hospodarskych vysledkov spolocnosti za 1. kvartal 2018 poukazal na dobré tdaje a na viacero prekvapeni (najma v USA).
V tejto suvislosti sa akciovym trhom v aprili darilo znizovat svoje straty od zaciatku roka. Najvyraznejsie rasty zaznamenali akciové indexy v
Japonsku a Eurozéne. Americky akciovy index S&P 500 sice vzrastol medzimesacne len 0 0,3% no v eurovom vyjadreni to bolo 1,8%, kde mu
pomahalo 2%-né posilnenie USD voci EUR.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu a mierne sme navysili akciovi
Zlozku.

: Udaje z fi trhu a é data uvedené v mesacnej spréave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

U pozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky s

zmluvy s

VUB Generali do 4 spra 4 énost, a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

30. april 2018
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je spojens riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii



http://www.vubgenerali.sk/
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

44 433 508,00 €
hodkovej jednotky: 0,049383
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,18
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sp ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i y v stilade so
najmé do iovych, ych, avy )% itnych i icii a pouzZity na ly na i ého, Ui
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori up ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI BBB EUR CORP IG dlhopisové ETF LU1681041387 1,57%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,40%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS$1369322927 1,39%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,36%
CCTS EU 15.10.2024 0,829% Statny dlhopis 1T0005252520 1,29%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,780% Statny dlhopis PL0000109377 1,29%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,24%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,22%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,18%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,15%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,61%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,41%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF IE00B441G979 5,61%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,06%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,62%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IEO0BOM63953 2,21%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,68%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF |IEOOBRKWGL70 1,53%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 1,32%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,20%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.5.2018 1M zmena |Menové pary 31.5.2018 1M zmena

Nemecko -0,27% 1-0,21|EUR/USD 1,169 _-3,2%
USA 2,70% ! -0,10|EUR/GBP 0,879 0,2%
Slovensko -0,09% -0,02|EUR/IIPY 127,23 _3,7%
Taliansko 1,99% 1,34 EUR/PLN 4,316 1,9%
Polsko 2,44% 0,07|EUR/CZK 25,83 0,9%
Akciové indexy 31.5.2018 1M zmena |Komodity 31.5.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2093 0,3%|Zlato 1298,5 ™-1,3%
EU - Euro Stoxx 600 383 1-0,6% |Striebro 16,43 0,6%
USA - S&P 500 2705 2,2%|Platina 907,0 0,3%
JAP - Nikkei 225 22202 ™-1,2% |Paladium 988,8 2.2%
Cina - CSI 300 3802 1,2%|Ropa 67,04 -—_-22%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozornost trhov sa v m4ji sustredila najmé na rozhovory o zostaveni novej talianskej viady medzi populistickym Hnutim piatich hviezd a
nacionalistickou stranou Liga Severu. Napriek ivodnym problémom pri rozhovoroch o zostaveni viadneho kabinetu sa strany nakoniec dohodli, av$ak
ich nominacia euroskeptika P.Savonu na post ministra financii narazila na odpor talianskeho prezidenta.

« Debaty o odpise talianskeho dlhu spolu s viadnym programom zameranym na zrusenie reforiem, socialnymi opatreniami podporujucimi zvysenie
dlhu a protimigra¢nou politikou odstartovali vyrazny vypredaj talianskych aktiv.

« Rizikové prirazky sa na talianskych dlhopisoch dostali na trovne spred 5 rokov a aj napriek naslednej korekcii v poslednych diioch mesiaca skongil
vynos 10Y talianskeho dlhopisu o 1% vysSie na trovni 2,77%.

- Situacia v taliansku prispela taktiez k rastu vynosov ostatnych krajin periférie a mala negativny dopad aj na zhodnotenie spolo¢nej eurdpskej meny
Euro, ktoré medzimesacne oslabilo voci americkému dolaru o viac ako 3%. Naproti tomu dopyt po bezpecnych nemeckych statnych dihopisoch
zapricinil pokles vynosu ich 10-roéného dlhopisu o 0,22% na uroveri 0,34%.

« K pokoju na trhoch svojimi vyjadreniami nepomahal ani americky prezident D. Trump, ktory v ivode mesiaca vypovedal Iransku jadrovi dohodu a
obnovil sankcie vogi Iranu. Toto vyhlasenie malo za nasledok kratkodoby rast cien ropy, avsak po vyjadreni krajin OPEC o kompenzovani vypadku
iranskej tazby jej cena nakoniec medzimesacne poklesla 0 2,2%.

« Zasadnutia centralnych bank FED a BoE nepriniesli vyraznejSie prekvapenia. Americka centralna banka FED na svojom majovom zasadnuti podla
ocakavani ponechala svoje oficidlne Urokové sadzby na nezmenenych Urovniach, pricom vsak vyjadrila vy3siu déveru v rast inflacie. ECB a BoJ v
mesiaci maj nezasadali.

« Akciové trhy zaznamenali v méji vyraznu divergenciu vo vykonnosti. Zatial o americky akciovy index S&P 500 zhodnotil medzimesacne 0 2,2% a
v eurovom vyjadreni o viac ako 5%, europske akcie zostali na priblizne rovnakej trovni ako pred mesiacom. Naopak nedarilo sa akciam rozvijajtcich
sa krajin a najméa stredoeurépskemu regionu, ktory medzimesacne poklesol o takmer 9%.

* V nasledujicom obdobi sa v sUvislosti so situaciou okolo Talianska, geopolitickymi rizikami a hrozbami obchodnych vojen vyvolanych D. Trumpom,
rastcimi sadzbami v USA a neistotou ohfadom krokov ECB v suvislosti s ukonéenim programu kvantitativneho uvolfiovania o¢akava pretrvavajica
neistota na finan¢nych trhoch.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepSenia vynosu.

: Udaje z fi trhua é data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

Upozomenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky

zmluvy s

VUB Generali dé 4 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 investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. maj 2018
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

S
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na financnych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je mozné odakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii



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

VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

44 733 908,36 €
j jednotky: 0,049126
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,01
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sp ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najmé do iovych, ych, avy )% itnych i icii a pouzZity na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori up ju vyssie

y v stilade so
ly na i ého, 4l

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.9.2019 4,250% Statny dlhopis 1T0004489610 1,54%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS1369322927 1,41%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,40%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,36%
CCTS EU 15.10.2024 0,829% Statny dlhopis 1T0005252520 1,29%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,780% Statny dlhopis PL0000109377 1,27%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,23%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,21%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,19%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,14%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,50%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,42%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF IE00B441G979 5,64%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,84%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,55%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IEO0BOM63953 2,19%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,65%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF |IEOOBRKWGL70 1,55%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 1,34%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,22%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 29.6.2018 1M zmena |Menové pary 29.6.2018 1M zmena
Nemecko -0,30% ! -0,03|EUR/USD 1,168 -0,1%
USA 2,74% 0,04 |EUR/GBP 0,885 0,6%
Slovensko 0,01% 0,10|EURIIPY 129,36 1.7%
Taliansko 1,73% = .0,26 |[EUR/PLN 4,372 1,3%
Polsko 2,56% 0,12|EUR/CZK 25,99 0,6%
Akciové indexy 29.6.2018 1M zmena |Komodity 29.6.2018 1M zmena
Global - MSCI World 2089 -0,2%|Zlato 1252,6 4.3,5%
EU - Euro Stoxx 600 380 1-0,8%|Striebro 16,12 1-1,9%
USA - S&P 500 2718 0,5%|Platina 853,3

JAP - Nikkei 225 22305 0,5% | Paladium 955,5

Cina - CSI 300 3511 w.7,7%|Ropa 74,15

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Zaciatkom mesiaca jun sa nova talianska vlada populistického Hnutia piatich hviezd a nacionalistickej strany Ligy Severu na ¢ele s premiérom G.
Contem stala skutonostou. Po vyraznom majovom prepade talianskych aktiv sa situacia v priebehu mesiaca upokojila, k comu prispeli aj vyjadrenia
nove;j talianskej vlady o zotrvani Talianska v Eurozéne.

« Na toto upokojenie zareagovali aj rizikové prirazky Talianska, ktoré v juni poklesli, hoci stale zostavaju na vyssich trovniach. Trhy v8ak budu aj v
nasledujicom obdobi v napéti sledovat prijaté kroky a vyhlasenia novej talianskej viady, ktoré by mohli negativne ovplyvnit smerovanie Talianska. V
suvislosti s tym mozeme o¢akavat na trhu pretrvavajucu volatilitu a neistotu.

« Do popredia sa v priebehu mesiaca postupne dostavali Goraz viac zasadnutia centralnych bank v USA a Eurdpe. Podla oakavani americka
centralna banka FED zvysila svoje urokové sadzby o 0,25% do pasma 1,75 - 2,0%, pricom k ich dalSiemu zvySeniu by mala pristipit este 2-krat v
tomto roku, 3-krat v roku 2019 a raz v roku 2020. Okrem zvySenia sadzieb pristupila taktiez k zlepeniu kratkodobych odhadov rastu, zamestnanosti a
inflacie, zatial do dlhodobé odhady ponechala na nezmenenej trovni.

» ECB na svojom zasadnuti ponechala kli¢ové trokové sadzby na nezmenenej Urovni, zaroveri véak prekvapila svojim vyjadrenim ponechat ich na
sucasnej Urovni minimalne do septembra 2019, kedZe ¢ast investorov oakavala prvé zvysenie sadzieb uz v prvej polovici budiceho roka. To
sposobilo pokles vynosov v eurozéne a vymazanie ziskov eura voci americkému dolaru z Gvodu mesiaca, a to aj napriek oznameniu znizenia
nakupov v ramci programu kvantitativneho uvoliiovania (QE) od septembra 2018 na troveii 15 mid. EUR s celkovym ukonéenim QE ku koncu roka
2018.

« Koniec mesiaca sa opat’ niesol v znameni vyhlaseni amerického prezidenta D. Trumpa o zavadzani novych colnych tarif na inske produkty, ako aj
na dovoz aut z EU a odvetnych opatreni za ich zavedenie. Riziko obchodnych vojen, silnejsi dolar, spolu so sprisfiovanim menovej politiky zo strany
FED-u nadalej nepriaznivo vplyvalo na vykonnost akciového indexu rozvijajucich sa krajin, ktory poklesol o viac ako 4%.

* Nedarilo sa ani CEE regionu a taktieZ eurdpskemu akciovému indexu Euro Stoxx 50 (cca -1%), ktory poklesol aj v suvislosti s napatim v nemeckej

vladnej koalicii v oblasti migracnej politiky. Naopak mierny narast hodnoty cca +0,5% zaznamenali americky akciovy index S&P a japonsky Nikkei.
Viac ako 10% zhodnotenie si pripisala ropa, nedarilo sa naopak drahym kovom.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dihopisovych investicii.

: Udaje z fi trhua é data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

Upozomenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky

zmluvy s

VUB Generali dé 4 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 investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

29. jun 2018
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s A
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na financnych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je mozné odakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

45 829 057,99 €
j jednotky: 0,049949
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 2,97
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sp ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i y v stilade so
najmé do iovych, ych, avy )% itnych i icii a pouzZity na ly na i ého, Ui
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori up ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 2,03%
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.9.2019 4,250% Statny dlhopis 1T0004489610 1,50%
UNITED MEXICAN STATES 23.2.2022 1,875% Statny dlhopis XS$1369322927 1,38%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,36%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,32%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,780% Statny dlhopis PL0000109377 1,27%
CCTS EU 15.10.2024 0,829% Statny dlhopis 1T0005252520 1,25%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS1599193403 1,22%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,16%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,12%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,87%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 6,51%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF IE00B441G979 5,65%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,84%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,41%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IEO0BOM63953 2,27%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,66%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF |IEOOBRKWGL70 1,55%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 1,32%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,19%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.7.2018 1M zmena |Menové pary 31.7.2018 1M zmena
Nemecko -0,13% 0,18|EUR/USD 1,169 0,1%
USA 2,85% 0,11 |EUR/GBP 0,891 0,7%
Slovensko 0,08% 0,07|EURIIPY 130,79 1,1%
Taliansko 1,81% 0,08|EUR/PLN 4,276 -—2.2%
Polsko 2,54% 0,00|EUR/CZK 25,58 -_-1,6%
Akciové indexy 31.7.2018 1M zmena |Komodity 31.7.2018 1M zmena
Global - MSCI World 2153 3,1%|Zlato 1224,2 5.-2,3%
EU - Euro Stoxx 600 392 3,1%|Striebro 15,52 =-3,7%
USA - S&P 500 2816 3,6% |Platina 838,6

JAP - Nikkei 225 22554 1,1%|Paladium 934,6

Cina - CSI 300 3518 0,2%|Ropa 68,76

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Zaciatkom mesiaca jun sa nova talianska vlada populistického Hnutia piatich hviezd a nacionalistickej strany Ligy Severu na ¢ele s premiérom G.
Contem stala skutonostou. Po vyraznom majovom prepade talianskych aktiv sa situacia v priebehu mesiaca upokojila, k comu prispeli aj vyjadrenia
nove;j talianskej vlady o zotrvani Talianska v Eurozéne.

« V mesiaci jil sa pozornost trhov opét’ stistredovala na moznost dalsej eskalacie obchodnych vojen rozpttavanych USA. Zatial &o EU a Japonsko
podpisali dohodu o volnom obchode, D. Trump obvinil EU, Cinu a dalsie krajiny z menovej manipulacie a taktiez kritizoval americkt centralnu banku
FED kvéli zvySovaniu sadzieb.

« Napriek tymto vyjadreniam, stretnutie D. Trumpa s predsedom eurépskej komisie J.C. Junckerom prinieslo upokojenie pre investorov. Obe strany sa
na tomto stretnuti dohodli na zacati rokovani o nulovych clach, pricom pocas tychto diskusii nepristipi ani jedna strana k zavadzaniu dal$ich tarif.
Naopak postoj D. Trumpa vogi Cine zostava nezmeneny, ¢o potvrdzuji aktualne platné tarify , ako aj planované zavadzanie dodatoénych tarif na
dovoz ¢inskych produktov do USA.

» ECB na svojom julovom zasadnuti ponechala urokové sadzby podia o¢akavani na nezmenenej Urovni. TaktieZ potvrdila svoj zamer ponechat ich
na sucasnej urovni minimalne do leta 2019 s ukonéenim programu kvantitativneho uvolfiovania (QE) ku koncu tohto roka. V stvislosti s
reinvestovanim splatnych dlhopisov nakupenych v ramci programu QE sa tak do popredia dostava otazka, akym sposobom bude ECB pristupovat k
ich reinvestovaniu.

« Vynosy statnych dlhopisov na oboch stranach Atlantiku v jali vzrastli. Nemecky 10-ro¢ny dihopis vzrastol o 0,14% na troveri 0,44% a 10-rocny
americky Statny dlhopis sa pribliZil k 3% hranici, ked medzimesacne vzrastol o 0,1% na trovei 2,96%. Situacia sa na talianskom trhu v juli upokojila,
¢o priaznivo pdsobilo na znizenie rizikovych prirazok na talianskych dlhopisoch. V nasledujiicom obdobi v§ak mozno o¢akavat neistotu investorov
ohladom vysledku rokovani o $tatnom rozpocte a jeho navrhu na rok 2019.

« Mierne upokojenie situacie ohfadom obchodnych vojen, ako aj vyborna vysledkova sezéna v USA pozitivne pdsobili na zhodnotenie akciového trhu.
Viac ako 3% zhodnotenie si pripisali akciové indexy Euro Stoxx 600 a taktiez americky akciovy index S&P 500. Po jinovom prepade sa darilo aj
akciovym investiciam rozvijajucich sa krajin a CEE regiénu, ktory si pripisal zhodnotenie viac ako 5%.

« Naopak nedarilo sa komoditnym investiciam, ked cena zlata poklesla o viac ako 2% a cena ropy o viac ako 4%. Vymenny kurz EUR/USD zostal
medzimesacne takmer na nezmenenej trovni.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii. Strukttra portfolia sa vyrazne nemenila.

: Udaje z fi trhua é data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

Upozomenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky

zmluvy s

VUB Generali dé 4 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 investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. jul 2018
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

S
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na financnych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je mozné odakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

45930 343,15 €

hodi déchodk j J B 0,049696
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 2,96
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najma do iovych, ych, periazny avy )% itnych i icii a pouzity na ly na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

y v stlade so

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 2,02%
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.9.2019 4,250% Statny dlhopis 1T0004489610 1,49%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,45%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,36%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,32%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,780% Statny dlhopis PL0000109377 1,27%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,22%
CCTS EU 15.10.2024 0,829% Statny dlhopis 1T0005252520 1,19%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,17%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,11%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,84%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 5,70%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,42%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 4,76%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 2,36%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,35%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IE00BOM63953 2,19%
FRANK TEMP INV Global akciovy fond LU0128520375 1,66%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,33%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,21%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.8.2018 1M zmena |Menové pary 31.8.2018 1M zmena

Nemecko -0,23% 1 -0,10|EUR/USD 1,160 =.0,8%
USA 2,74% 1-0,11|EUR/GBP 0,896 0,5%
Slovensko -0,01% ' -0,10|EURIIPY 128,84 w=_1,5%
Taliansko 2,57% 0,77 |EUR/PLN 4,304 0,6%
Polsko 2,48% -0,04|EUR/CZK 25,76 0,7%
Akciové indexy 31.8.2018 1M zmena |Komodity 31.8.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2176 1,0%|Zlato 1201,2 7-1,9%
EU - Euro Stoxx 600 382 ™-2,4%|Striebro 14,54 w_6,3%
USA - S&P 500 2902 3,0%|Platina 787,8 _6,1%
JAP - Nikkei 225 22865 1,4%|Paladium 982,9 5,2%
Cina - CSI 300 3335 W .5,2%|Ropa 69,80 1,5%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Napriek letnému obdobiu neboli trhy v auguste v dovolenkovom rezime. V Gvode mesiaca zasadala americka centralna banka FED, ktora
ponechala klticové urokové sadzby v nezmenenom pasme 1,75% — 2%. Pozitivne vyjadrenia ohladom rastu ekonomickej aktivity iba utvrdili
investorov v ich o¢akavaniach zvySovania sadzieb v tomto roku este dvakrat. ECB v tomto mesiaci nezasadala.

« Ruské aktiva boli negativne zasiahnuté ohlasenim novych sankcii USA proti Rusku z dévodu pouzitia chemickych zbrani pri Utoku na byvalého
ruského agenta Skripala vo Velkej Britanii. Rusky rubel tak voéi euru napriek rastu cien ropy medzimesacne oslabil o viac ako 7% a vynosy 10
rocnych ruskych tatnych dihopisov vzrastli 0 1%.

« Pod vyrazny tlak sa v auguste dostalo Turecko. Okrem celkového negativneho sentimentu na trhoch rozvijajdcich sa krajin sposobila zmena
politického systému a upevnenie moci prezidenta Erdogana odliv zahrani¢ného kapitalu z Turecka. Oslabovanie tureckej liry od zadiatku roka, narast
inflacie do dvojciferného pasma, zavislost Turecka na externom financovani ako aj zhorenie vztahov Turecka s USA vyvrcholili v auguste do
hromadnych vypredajov tureckych aktiv. Turecka lira si tak voci euru pripisala pokles o viac ako 30%, pricom od zaciatku roka svoju hodnotu znizila
takmer o 70%.

« Problémy Turecka nezostali izolované, ked ECB vyjadrila obavy ohfadom expozicie niektorych eurépskych bank na Turecko. Toto vyjadrenie sa
rychlo prejavilo v poklese eurépskych akciovych indexov a v oslabeni eura voci americkému dolaru. V druhej polovici mesiaca v$ak euro tento
prepad vymazalo a medzimesacne oslabilo o menej ako 1%.

« V problémoch sa taktiez zmieta Argentina, ktora bola nitena obratit sa na pomoc medzinarodného menového fondu a proti oslabovaniu svojej
meny zvysila sadzby na troveil 60%. Celkovo tak sentiment na trhoch rozvijajtcich sa krajin zostava negativny, k omu prispelo aj ohlasené
zvysenie tarif na dovoz tovarov z Ciny do USA v hodnote 200 mid. USD.

« Po miernom upokojeni situacie v juli sa na talianskom trhu opat do popredia dostali viadne rokovania o zostavovani rozpoétu. Rozporupiné
vyjadrenia hlavnych ¢lenov viady ohfadom dodrzania 3%-ného deficitu sposobili pokles akciového trhu a rozsirovanie rizikovych prirdzok na
talianskych dihopisoch pocas celého mesiaca.Celkovo tak vynos na talianskom 10-roénom dlhopise medzimesacne vzrastol o viac ako 0,5%, zatial
&o vynosy bezpecnych americkych a nemeckych 10-roénych dihopisov reagovali na neistotu na trhu poklesom o cca 0,1%.

Kym akciové indexy trhov rozvijajucich sa krajin a v Eurépe v auguste poklesli, americké akcie naopak pokracovali vo svojom raste a koncom
mesiaca index S&P 500 prekonal svoje historické maxima. Naopak, nedarilo sa investiciam do drahych kovov, ked zlato aj napriek neistote na trhu
pokleslo o takmer 2%.

V nriehehii mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vimenv dihonisovich investicii Podiel akeiovei 7in7kv sa wirazne nemenil

: Udaje z fi trhu a é data uvedené v mesacnej spréave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

U pozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky s

zmluvy s

VUB Generali do 4 spra 4 énost, a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

31. august 2018

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

je spojens riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii



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

VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

46 392 114,70 €

hodi déchodk j J B 0,049859
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 2,87
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najma do iovych, ych, periazny avy )% itnych i icii a pouzity na ly na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

y v stlade so

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,91%
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.9.2019 4,250% Statny dlhopis 1T0004489610 1,45%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,44%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,34%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,30%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,780% Statny dlhopis PL0000109377 1,26%
CCTS EU 15.10.2024 0,829% Statny dlhopis 1T0005252520 1,21%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS1599193403 1,21%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,16%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,11%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,79%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 5,69%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,36%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 4,73%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US26922W1099 2,36%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 2,35%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IE00BOM63953 2,24%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 1,64%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,28%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,17%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 28.9.2018 1M zmena |Menové pary 28.9.2018 1M zmena

Nemecko -0,09% 0,14|EUR/USD 1,160 0,0%
USA 2,95% 0,21 |EUR/GBP 0,890 1-0,6%
Slovensko 0,09% 0,11|EURIIPY 131,93 2,4%
Taliansko 2,24% “= .0,33|EUR/PLN 4,281 1-0,5%
Polsko 2,56% 0,03|EUR/CZK 25,77 0,0%
Akciové indexy 28.9.2018 1M zmena |Komodity 28.9.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2184 0,4%|Zlato 1190,9 1-0,9%
EU - Euro Stoxx 600 383 0,2%|Striebro 14,66 0,8%
USA - S&P 500 2914 0,4%|Platina 816,0 3,6%
JAP - Nikkei 225 24120 5,5% |Paladium 1075,0 9,4%
Cina - CSI 300 3439 3,1%|Ropa 73,25 4,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« September priniesol mierne uvolnenie na trhoch rozvijajucich sa krajin. To aj napriek zavedeniu 10% dane na dovoz ¢inskeho tovaru v hodnote 200
mld. USD a odvetnych opatreni ¢inskej vlady v celkovej hodnote 60 mid. USD. Hrozba dalSieho vyhrotenia obchodnej vojny v$ak stale pretrvava a
trhy budu pozorne sledovat, akym smerom sa budt vztahy medzi USA a Cinou uberat a aky dopad bude mat tato obchodna vojna na globalny rast.

« Po vyraznom vypredaiji tureckych aktiv sa situacia v Turecku upokojila, ked' turecka centralna banka pristupila k zvySeniu sadzieb o 6,25% na
uroveri 24% v boji proti dvojcifernej inflacii. Turecka lira tak v septembri vymazala ¢ast svojich strat, avSak od zaciatku roka stale straca viac ako
50% svojej hodnoty.

« Zasadnutia centralnych bank ECB a FED investorov neprekvapili. ECB podla oakavani ponechala urokové sadzby na nezmenenej trovni, zatial ¢o
americka centralna banka FED zvysila sadzby uz treti krat v tomto roku do pasma 2 — 2,25%. K ich dal$iemu navyseniu by malo prist este v zavere
tohto roka, ¢o podporuju aj silné data z trhu prace.

« Do popredia sa v septembri dostali aj rokovania talianskej vlady o zostavovani rozpo&tu na rok 2019. Uvodné spravy o udrzani deficitu verejnych
financii pod 2% pozitivne vplyvali po¢as mesiaca na znizenie rizikovych priraZzok na talianskom dlhu, av$ak ohlaseny vysledok rokovani na konci
mesiaca v podobe populisticky nastaveného deficitu na Grovni 2,4% spésobil ich opatovny narast.

« Celkovo si vak talianske aktiva napriek negativnemu koncu mesiaca pripisali na konto pozitivny mesiac. V dalom obdobi viak mozno ogakavat'
zvy$enu nervozitu investorov najma v stvislosti s predloZzenim navrhu rozpoc¢tu Eurépskej komisii a jej postoju k nemu.

« Naproti tomu vynosy na bezpeénych dlhopisoch USA a Nemecka rastli, ked 10-ro¢ny americky dlhopis uzavrel mesiac prvy krat od konca roku 2013
nad hranicou 3% a nemecky 10-roény dlhopis vzrastol o cca 0,15% na troveii 0,47%.

« Akciové trhy si za september pripisali mierne pozitivne zhodnotenie. Najvyraznejsie zhodnotenie dosiahli japonské akcie, ktoré zhodnotili o viac ako
5%. Vyrazny narast zaznamenala aj ropa, ktora od zaciatku roka vzrastla o viac ako 25%. Euro si svoje zisky po¢as mesiaca neudrzalo a nakoniec
skonéilo na takmer nezmenenej trovni.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii. Podiel akciovej zlozky sa vyrazne nemenil.

: Udaje z fi trhu a é data uvedené v mesacnej spréave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30%

U pozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky s

zmluvy s

VUB Generali do 4 spra 4 énost, a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

28. september 2018

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,052000
0,051000 A

0,050000 A,',’!l\

0,049000 4 .,“-‘”‘f W
0,048000 -./w

Mvn_/tvf

0,046000 14} /
0,045000 '.F i‘ﬂ M
0,044000 \A'/

0,043000 T T T T T T T T
10/15 02/16 06/16 10/16 02/17 06/17 10/17 02/18 06/18

0,047000

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV]

Terminované
vklady + BU;
537%

Akciové
investicie ;
42,00%
Korporatny
sektor; 23,50%

Iné aktiva;

O Statne a

Statom

zarucené

dlhopisy;
16,95%

Komoditné

investicie; Realitné

investicie;
3,09%

2,68%

MAJETOK AVENY MENOVEMU RIZIKU

25%

22,92%

JPY

AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **

18%

Ostatné

16% 15,73%

14%
12%
10%
8%
6%
4%

2%

FR LU IE us DE

DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI (% NAV.

35%
30%
25%

20%

14,74%

15%

11,71%
10,29%
10%

5% 3,71%

0%

do 1 roka

do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

je spojens riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

45584 120,55 €
hodkovej jednotky: 0,048570
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,15
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sp ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najmé do iovych, ych, avy )% itnych i icii a pouzZity na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori up ju vyssie

y v stilade so
ly na i ého, 4l

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,51%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,93%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,45%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,36%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,32%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,780% Statny dlhopis PL0000109377 1,27%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,22%
CCTS EU 15.10.2024 0,833% Statny dlhopis 1T0005252520 1,21%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,20%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,12%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,56%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 5,38%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,09%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 4,54%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,47%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF |IEOOBRKWGL70 2,22%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IEO0BOM63953 2,19%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 1,58%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 1,30%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,18%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.10.2018 1M zmena |Menové pary 31.10.2018 1M zmena

Nemecko -0,19% ™ -0,10|EUR/USD 1,131 ._-2,6%
USA 2,97% 0,02 |EUR/GBP 0,886 1-0,4%
Slovensko 0,03% % -0,07|EURIIPY 127,82 _3,1%
Taliansko 2,47% 0,23|EUR/PLN 4,342 1,4%
Polsko 2,45% ™ -0,10|EUR/CZK 25,94 0,7%
Akciové indexy 31.10.2018 1M zmena |Komodity 31.10.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2022 ._7,4%|Zlato 12133 1,7%
EU - Euro Stoxx 600 362 ™.5,6% | Striebro 14,27 1-2,6%
USA - S&P 500 2712 "=.6,9% |Platina 836,7 2,5%
JAP - Nikkei 225 21920 w_.9,1% |Paladium 1081,3 0,6%
Cina - CSI 300 3154 "_-8,3%|Ropa 65,31 w=10,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Nervozita na trhoch sa v suvislosti s p ym navrhom 10 rozpo€tu preniesla aj do mesiaca oktéber a sposobila vyraznejsie rozsirenie
rizikovych prirdzok na talianskych dihopisoch. Podla o¢akavani Eurépska komisia tento navrh zamietla a vratila ho talianskej viade na prepracovanie.
K takémuto kroku Eurépska komisia pristupila vobec prvy krat.

« Mierne upokojenie situécie v zavere mesiaca prinieslo potvrdenie ratingu Talianska jednou z ratingovych agentur, hoci pri zmene vyhladu na
negativny. Napriek tomu vSak vynos na 10-ro¢nom talianskom dlhopise vzrastol o takmer 0,3% na troveii 3,43%, zatial o vynos 10-roéného
nemeckého dihopisu poklesol o takmer 0,1% na uroveri 0,38%.

« Pod tlak sa v oktobri dostalo aj euro, ktoré opat atakovalo hranicu 1,13. Celkovo si tak voci americkému dolaru pripisalo 2,5% pokles.

« Zasadnutie ECB podla ogakavani neprinieslo prekvapenia a Ziadne nové informacie ohfadom monetarnej politiky. Slabsie ekonomické data oproti
ocakavaniam nezmenili rétoriku ECB a rizika pre hospodarsky vyhlad vidi ECB stale ako vyvazené.

« Viaceré americké obchodné skupiny spochybnili vyjadrenia amerického prezidenta D. Trumpa o neskodnosti jeho zahrani¢nej politiky, ked' vygislili
naklady zavedenych tarif na americkii ekonomiku na trovni 1,4 mid. USD mesaéne. Negativne dopady na americku a ¢insku ekonomiku potvrdil aj
Medzinarodny menovy fond, ktory revidoval odhady na rast oboch tychto ekonomik smerom nadol.

» Obchodné vojny, rast sadzieb ako aj situacia v Taliansku sa podpisali v oktébri pod vypredaje akciovych indexov. Investori sa tak zacali stahovat z
akciovych trhov a pokles zaznamenali vSetky hlavné akciové indexy v rozmedzi 5-10%. Viac ako 10% pokles si pripisala aj ropa, naopak v
pozitivnych &islach skongili drahé kovy.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu. Podiel akciovej zlozky sa
vyrazne nemenil.

: Udaje z fi trhua é data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu do fondu: 0,30%

j roénej j Cistej hodnoty majetku

Upozomenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky

zmluvy s

VUB Generali dé 4 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 investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. oktéber 2018
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

s A
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na financnych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je mozné odakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

46 492 743,02 €

hodi déchodk j J B 0,049084
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,14
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i
najma do iovych, ych, periazny avy )% itnych i icii a pouzity na ly na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

y v stlade so

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,52%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,92%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,42%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,31%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,30%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,790% Statny dlhopis PL0000109377 1,25%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,20%
CCTS EU 15.10.2024 0,833% Statny dlhopis 1T0005252520 1,19%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,17%
iShares Euro Corp Bond IR Hedged dlhopisové ETF IEO0B6X2VY59 1,08%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,83%
ISHARES MSCI WORLD H akciové ETF |IE00B441G979 5,29%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,24%
DBX EURO STX 50 akciové ETF LU0274211217 4,41%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 4,24%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,43%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IE00BOM63953 2,20%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 1,57%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 1,29%
SPDR DJ GLOBAL REAL ESTATE E realitné ETF US78463X7497 1,19%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 30.11.2018 1M zmena |Menové pary 30.11.2018 1M zmena

Nemecko -0,27% ™ -0,08| EUR/USD 1,132 0,0%
USA 2,81% “= .0,16|EUR/GBP 0,887 0,1%
Slovensko -0,04% = -0,07|EURIIPY 128,44 0,5%
Taliansko 2,33% "= .0,14|EUR/PLN 4,292 —_1,2%
Polsko 2,55% 0,08|EUR/CZK 25,96 0,1%
Akciové indexy 30.11.2018 1M zmena |Komodity 30.11.2018 1M zmena

Global - MSCI World 2041 1,0%|Zlato 1220,5 0,5%
EU - Euro Stoxx 600 357 ™-1,1% |Striebro 14,20 -0,3%
USA - S&P 500 2760 1,8% |Platina 798,1 1-4,6%
JAP - Nikkei 225 22351 2,0%|Paladium 1181,1 9,3%
Cina - CSI 300 3173 0,6%|Ropa 50,93 —=22,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Aj v mesiaci november sa do popredia dostavala obchodna politika D. Trumpa. Pravidelné striedanie negativnych a pozitivnych komentarov
ohfadom moznej dohody medzi USA a Cinou drzalo investorov aj nadalej v neistote. Samit G20 na konci mesiaca priniesol mierne upokojenie na
trhy, ked' D. Trump prisltbil odloZit planované januarové zvysenie ciel na Cinske vyrobky z 10% na 25% na marec, v suvislosti s rokovaniami o novej
obchodnej zmluve. Tieto rokovania by sa mali uzavriet v 90-driovej lehote, avsak to &i k ich uzavretiu aj naozaj pride je nateraz velmi otazne.

» Novembrové volby do amerického kongresu dopadli podra oakavani, ked demokrati ziskali vacsinu kresiel v snemovni reprezentantov a
republikani si udrzali vacsinu v senate. Celkovo sa tak sila D. Trumpa presadzovat dalsie legislativne zmeny a dariové reformy v nasledujucom
obdobi vyrazne oslabila.

« Zasadnutie americkej centralnej banky FED potvrdilo ogakavania investorov z dalSieho zvySovania sadzieb na decembrovom zasadnuti. Rast
americkych dlhopisovych vynosov zo zaciatku mesiaca v$ak vystriedal pokles spdsobeny zvysenym dopytom investorov po bezpeénych aktivach a
zvysenou volatilitou na akciovom trhu. K medzimesaénému poklesu 10-roéného amerického vynosu taktiez prispela na konci mesiaca re¢ guvernéra
FED-u J.Powella. Ten sa vyjadril, Ze Grokové sadzby su tesne pod ich neutralnou trovriou, na zaklade ¢oho zacali investori o¢akavat menej zvyseni
sadzieb v nasledujicom obdobi.

« Rokovania ohladom brexitu sa pohli do dal$ej fazy, ked' navrh dohody o brexite schvalila Eurépska komisia. Tuto dohodu viak bude musiet' schvalit'
v decembri britsky parlament, kde uz viaceré strany avizovali nespokojnost s jej aktudlnym znenim. Pokial sa dohodu nepodari schvalit do marca
2019, bude to mat' zna¢ny dopad na britskii ekonomiku ako aj ekonomiky eurépskych krajin.

« Spor medzi talianskou vladou a Eurépskou komisiou ohfadom rozpoé¢tu nadalej nie je vyrie$eny. Talianska viada odmietla prepracovat’ svoj navrh
rozpodtu pocitajuci s deficitom na trovni 2,4%, o opravriuje Eurépsku komisiu spustit disciplinarne konanie voci Taliansku. Vyjadrenia talianskych
predstavitelov v druhej polovici mesiaca vSak zacali naznaovat zmenu ich postoja a vaésiu ochotu zosuladenia rozpoctu s poziadavkami Bruselu,
na zaklade ¢oho vynos 10-roéného talianskeho dihopisu medzimesaéne poklesol o cca 0,2% na trover 3,2%.

« Volatilita na akciovom trhu pokrac¢ovala aj v Novembri, hoci s mensimi vykyvmi. Vykonnost akcii rozvinutych krajin sa medzimesacne hybala v
rozpati cca -1% az 2%, pricom sa darilo najma rozvijajicim sa krajinam (+4,1%) a stredoeurdpskemu regionu (+5,3%). Naopak vyrazny prepad
zaznamenala ropa, ktorej hodnota poklesla o viac ako 20%. Zatial ¢o vynosy bezpecnych krajin ako USA a Nemecka poklesli, v rastticom trende st
nadalej rizikové prirazky korporatnych dlhopisov.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu. Podiel akciovej zlozky mierne
vzrastol.

: Udaje z fi trhu a é data uvedené v mesacnej spréave boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia

Odplata za spravu fondu: 0,30% j roénej j Cistej hodnoty majetku
Upozomenie:
Cinnost VUB Generali déchodkové spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s

VUB Generali do 4 spra 4 énost, a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

30. november 2018
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sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde: 45724 959,43 €

alna hod déchodkovej jednotky: 0,047986
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,57
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Fond je uréeny sp ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude i y v stilade so
najmé do iovych, ych, avy )% itnych i icii a pouzZity na ly na i ého, Ui
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori up ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,67%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 3,06%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 2,14%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,96%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,44%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,33%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,32%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,790% Statny dlhopis PL0000109377 1,27%
CCTS EU 15.10.2024 0,833% Statny dlhopis 1T0005252520 1,25%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlihopis XS1599193403 1,22%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 6,39%
Vanguard S&P 500 akciové ETF IEOOB3XXRP09 4,27%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 4,02%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 3,82%
ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DE0002635307 2,76%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,61%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 2,04%
Xtrackers MSCI Europe akciové ETF LU0274209237 1,94%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 1,47%
iShares MSCI Eastern Europe akciové ETF IE00BOM63953 1,03%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.12.2018 1M zmena |Menové pary 31.12.2018 1M zmena

Nemecko -0,31% I 0,00(EUR/USD 1,147 1,3%
USA 2,51% ™ 0,00(EUR/GBP 0,899 1,3%
Slovensko -0,08% I 0,00|EURIIPY 125,83 -_-2,0%
Taliansko 1,80% “= -0,01|EUR/PLN 4,289 0,0%
Polsko 2,28% @ 0,00|EUR/CZK 25,72 =-1,0%
Akciové indexy 31.12.2018 1M zmena |Komodity 31.12.2018 1M zmena

Global - MSCI World 1884 ".-7,6%|Zlato 1282,5 5,1%
EU - Euro Stoxx 600 338 ™ .5,4% |Striebro 15,50 9,1%
USA - S&P 500 2507 W_-9,0%|Platina 795,7 -0,3%
JAP - Nikkei 225 20015 “=910,3% |Paladium 1261,8 6,8%
Cina - CSI 300 3011 ®.5,1%|Ropa 45,41 w=10,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

» ECB na svojom zasadnuti podla o¢akavani ponechala sadzby na nezmenenych trovniach a mierne revidovala odhady rastu smerom nadol. Napriek
narastajucim rizikdam ukoncila program kvantitativneho uvolfiovania, av8ak nadalej bude reinvestovat splatné dihopisy nakipene v ramci tohto
programu.

« Americka centralna banka FED v tomto roku po $tvrtykrat zvysila sadzby o 0,25% do pasma 2,25%-2,5%, pricom na rok 2019 odhaduje uz len dve
zvy$enia namiesto troch. Investori v§ak vplyvom zhor$enia globalneho sentimentu a bliziaceho sa koncu ekonomického cyklu naopak odhaduiju, ze
sadzby zostanu na nezmenenych Urovniach, pripadne déjde k ich zniZeniu.

« Rokovania o brexite sa dostavaju do finalnej fazy. Britska premiérka T. Mayova elila hlasovaniu o dovere v ramci vlastnej strany, ktoré ustala.
Schvalovanie dohody v britskom parlamente, ktort vyjednala s EU, véak odloZila na zadiatok roku 2019 z dévodu avizovanej slabej podpory od
poslancov.

+ Napétie medzi USA a Cinou sa mierne upokojilo vplyvom odloZenia planovaného zvySenia ciel na &inske vyrobky z 10% na 25% od januara 2019 a
zacatia novych rokovani o dohode medzi tymito krajinami. O tom, &i tieto rokovania budu Uspesné by malo byt zname v prvych mesiacoch roka
2019.

« Napriek Gvodnému negativnemu postoju talianskej vlady k pozadovanému prepracovaniu navrhu rozpo¢tu sa nakoniec talianska vliada dohodla s
Eurdpskou komisiou na znizeni deficitu z 2,4% na uroveri 2,04%. Tato dohoda pozitivne ovplyvnila vyvoj cien talianskych dlhopisov, ked vynos 10-
rocného $tatneho dlhopisu poklesol o takmer 0,5% na Uroven cca 2,75%.

« Pre investorov o¢akavajucich vianoénu rally na trhoch bol posledny mesiac roku 2018 sklamanim. Investori sa hromadne zbavovali rizikovych aktiv,
naopak zlato a bezpeéné dihopisy USA a Nemecka skoncili v pozitivnych &islach.

« V decembri doslo k poklesu akciovych indexov naprie¢ vietkymi regionmi. Americky akciovy index S&P, ktory si ako jeden z mala drzal pozitivnu
vykonnost od zaciatku roku 2018 sa v decembri dostal taktiez do straty, ked' poklesol o cca 9%. Hoci akciovym trhom rok 2018 neprial, treba
poukazat' na skutocnost, Ze k poklesu prislo po velmi pozitivnych predchadzajucich rokoch, v ktorych si akciové indexy pripisali zhodnotenie v
desiatkach percent.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde zniZili podiel akciovej zlozky.

: Udaje z fi trhua é data uvedené v mesacnej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu do fondu: 0,30%

j roénej j Cistej hodnoty majetku

Upozomenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky

zmluvy s

VUB Generali dé 4 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 investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

31. december 2018
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

S
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na financnych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je mozné odakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii



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

