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:

47 839 447,04 €

hod| déchodkovej jednotky: 0,049604
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,30
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 3,56%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 2,55%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,90%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlihopis XS1198102052 1,39%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,35%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,27%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,27%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,790% Statny dlhopis PL0000109377 1,22%
CCTS EU 15.10.2024 0,833% Statny dlhopis 1T0005252520 1,20%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlihopis XS1599193403 1,17%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,55%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,51%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 3,67%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,46%
ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DE0002635307 3,33%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,64%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 2,21%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,14%
Vanguard S&P 500 akciové ETF IEOOB3XXRP09 2,06%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IEO0BJOKDQ92 1,91%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.1.2019 1M zmena é pary 31.1.2019 1M zmena

Nemecko -0,32% 0,00%|EUR/USD 1,145 1-0,2%
USA 2,44% %0,07%|EUR/GBP 0,873 —__2,9%
Slovensko -0,12% 20,03%|EUR/IIPY 124,65 %.-0,9%
Taliansko 1,52% “=80,28% |[EUR/PLN 4,262 1-0,6%
Polsko 2,15% 0,13%| EUR/CZK 25,75 0,1%
Akciové indexy 31.1.2019 1M zmena |Komodity 31.1.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2028 7.8%|Zlato 13213 3,0%
EU - Euro Stoxx 600 359 6,4% | Striebro 16,06 3,7%
USA - S&P 500 2704 8,0%|Platina 822,0 3,3%
JAP - Nikkei 225 20773 3,8%|Paladium 13431 6,4%
Cina - CSI 300 3202 6,3%|Ropa 53,79 18,5%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V Gvodnom mesiaci tohto roka hrali najdélezitejsiu Glohu na trhoch vyjadrenia centralnych bank. Centralne banky FED a aj ECB zmenili svoju
rétoriku a st uz ovela opatrnejsie vo svojich vyjadreniach. ECB sa svojom zasadnuti poukazala na zvy3ené rizika pre rast a vyvoj v eurozéne a
investori preto zacali o¢akavat, Ze k zvy$eniu sadzieb v tomto roku nakoniec vébec nepristtpi.

« Zmena postoja FED-u bola v poslednom obdobi este vyraznejsia. Kym donedavna FED ratal eSte s tromi zvySeniami sadzieb v roku 2019, na
poslednom zasadnuti guvernér FED-u J.Powell povedal, Ze budu trpezlivi pred dal$im zvySovanim sadzieb a zmenili taktiez postoj k dalSiemu
odpredaju americkych dlhopisov, ktoré ma FED nakupené vo svojom portféliu.

« K sprisfiovaniu menovej politiky tak v roku 2019 vébec nemusi prist. Naopak, vylucit sa neda ani opatovné nastartovanie programu kvantitativneho
uvolfiovania Eurépskou centralnou bankou, i pokles sadzieb v Amerike.

« Schvalovanie dohody o brexite dopadlo v britskom parlamente fiaskom, ked' drviva vacsina poslancov nepodporila dohodu vyjednant britskou
premiérkou T. Mayovou. Rokovania sa tak dostali do patovej situacie, ked ani jedna zo stran nechce ustupit zo svojich pozZiadaviek.

« Do popredia sa dostali aj obchodné rokovania medzi USA a Cinou. Americky prezident D.Trump vyjadril spokojnost s priebehom rokovani a vyjadril
optimizmus ohlfadom uzatvorenia dohody medzi tymito najv: mi ekonomikami sveta.

« Zmena rétoriky centralnych bank spdsobila v januari pokles sadzieb v Europe aj Amerike. Statny nemecky 10-roény dihopis klesol pod trovefi
0,15%, kde sa naposledy nachadzal na konci roku 2016. Darilo sa taktiez talianskym dlhopisom, ked'ich 10-rocny $tatny dihopis poklesol o cca 0,15%
na droven 2,59%. Po takmer nepretrzZitom raste kreditnych prirazok v minulom roku do$lo v januari k ich ziZeniu, o sa pozitivne prejavilo na
zhodnoteni dlhopisovej ¢asti fondu.

« Silny rast akcii v januari vymazal decembrové straty takmer na vSetkych hlavnych akciovych indexoch. Tento rast mal pozitivy dopad aj na

zhodnotenie fondu. Najviac sa darilo americkym akciam a taktiez akciovému indexu rozvijajucich sa krajin. Vyrazny narast zaznamenali aj realitné
investicie podporené o€akavanim nizSieho rastu sadzieb.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde mierne zvysili 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 . S zmluvy s do

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. januar 2019

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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do 1 roka

do 3 rokov od3do5rokov  nad 5 rokov

je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

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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MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde

Modifikovana duracia peﬁaino-dlhopisovej ¢asti (v rokoch):
Datum vytvorenia déchodkového fondu:
Depozitar déchodkového fondu:

Fond je ur¢eny P kton' Ip ja vy§§ie

pn srrednej urovm rizika. Majetok vo fonde bude il

48581 312,47 €

0,050106

3,96

22.3.2005

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

y v stlade so

najmé do iovy:

ii a pouzity na

alebo iného rizika suvlslaceha s majefkam vo fonde formou fmancnych derivédtov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

Nézov investicie Maturita
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025
US TREASURY N/B 15.5.2044
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022
CCTS EU 15.10.2024
ROMANIA 19.4.2027

Kupén
2,000%
3,375%
5,750%
1,625%
2,500%
2,000%
0,750%
1,790%
0,833%
2,375%

ly na

Cenny papier
Statny dlhopis
Statny dlhopis
Statny dlhopis
dlhopis fin. institGcie
Statny dlhopis
dlhopis fin. institGcie
dlhopis fin. institucie
Statny dlhopis
Statny dlhopis
Statny dlhopis

ISIN
1T0005127086
US912810RG58
PL0000102646
XS1198102052
DE0001135481
XS1143974159
XS1650147660
PL0000109377
1T0005252520
XS1599193403

Podiel*
3,47%
2,11%
1,85%
1,39%
1,32%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Stvrtok, 28. februar 2019

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU (% NAV/

Terminované
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7,66%

Akciové
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38,41% Dlhopisy -
finanény a
korporatny
sektor; 23,63%

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF FR0010204073 7,68%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,44%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF |IEOOB1FZS350 3,64%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,46%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 2,81%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,69%
ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DE0002635307 2,65%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,14%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IEO0BJOKDQ92 1,96%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 1,95%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 28.2.2019 1M zmena é pary 28.2.2019 1M zmena

Nemecko -0,28% 0,04%|EUR/USD 1,138 "-0,6%
USA 2,51% 0,08%|EUR/GBP 0,858 -—_1,7%
Slovensko 0,14% 0,25%|EUR/IJPY 126,71 1.7%
Taliansko 1,69% 0,17%|EUR/PLN 4,304 1,0%
Polsko 2,32% 0,18%|EUR/CZK 25,63 7-0,5%
Akciové indexy 28.2.2019 1M zmena |Komodity 28.2.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2086 3,1%|Zlato 13153 -0,5%
EU - Euro Stoxx 600 373 4,2% |Striebro 15,62 1-2,8%
USA - S&P 500 2784 3,2%|Platina 872,7 6,1%
JAP - Nikkei 225 21385 3,0%|Paladium 1546,9 15,5%
Cina - CSI 300 3669 14,6%|Ropa 57,22 6,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Zapisnica zo zasadnutia americkej centralnej banky FED potvrdila jej vy&kavaci postoj pred dal$im zvySovanim sadzieb v roku 2019. Poukazala
vsak taktiez na nejednotnost nazorov jednotlivych ¢lenov ohfadom toho, za akych podmienok by malo k dal$iemu zvyseniu sadzieb prist. O moznosti
pripadného zniZenia sadzieb FED nerokoval.

+ Rokovania medzi USA a Cinou sice nevyustili do podpisania novej obchodnej dohody, americky prezident D. Trump v&ak vyjadril pokrok pri
kritickych otazkach a z dévodu spokojnosti s priebehom rokovani posunul hraniény termin na uzatvorenie dohody z 1.3.2019 na neurcito. Hrozba
zvysenia tarif na 25% z pévodnych 10% je tak nateraz zazehnana, ¢o sa pozitivne odzrkadlilo na raste ¢inskych akcii, ktoré medzimesaéne vzrastli o
cca 15%.

« Pri rokovaniach o Brexite naopak nedoslo k Ziadnemu pokroku. Britska premiérka T. Mayova stale neziskala vagsinu pre svoju dohodu, o ktorej sa
ma nanovo hlasovat v prvej polovici marca. Ak toto hlasovanie nebude tspesné, najprav 4 je odklad odchodu Britanie na
neskorsi termin.

ejsim

« Vynosy bezpecnych statnych dihopisov Nemecka a USA vo februari mierne vzrastli. Vzrastli taktiez rizikové prirazky na talianskych dlhopisoch, ked'
talianska ekonomika sa dostala opat’ do recesie. Naopak kreditné prirdZzky pokracovali v poklese, o sa pozitivne prejavilo na vykonnosti dihopisovej
Casti portfolia.

« Vo februari akciové trhy pokracovali v rastiicom trende z Gvodu roka. Tento rast bol podporeny zmenou rétoriky centralnych bank a poklesom
averzie investorov vodi rizikovym aktivam. Celkovo si tak hlavné akciové indexy pripisali rast v okoli 4%. Menej sa darilo akciam rozvijajucich sa
krajin a akciam stredoeurépskeho regionu, ktoré medzimesacne stagnovali.

« Zlato a realitné investicie nenadviazali na rast z januara a medzimesacne skongcili na nezmenenych trovniach.

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

: Udaje z fi trhu a ¢ data uvedené v mesacnej sprave boli pouZité zo systému Bloomberg
+ Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu dé fondu: 0,30%

j roénej j Cistej hodnoty majetku

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

zmluvy s do
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14,97% 14,54%

10,99%

1,32%

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

je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového londu moze kolisat v zavislosti od snluécne na finanénych trhoch. Doteraj$i 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



http://www.vubgenerali.sk/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
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VUB Generali F, 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:

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. https://www.vubgenerali sk/idotaznikinvesticn

zmiesany negarantovany déchodkovy fond M ESAC N A S P RAVA

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

29. marec 2019

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde 49 690 720,30 € 0,0520
a hodi déchodk j B 0,050676
Modifikovana duracia peﬁaino-dlhopisovej &asti (v rokoch): 391 20510 “!l‘\
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,0500 -A,, J‘
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0 N MWUM W il /
Fond je ur¢eny P it kton’ P ja vy§§ie i pn srredne; umvm rizika. Majerok vo fonde bude i y v stlade so 0,0480 .,/w hr/
najma do i riaZny: icii a pouzity na ly na i 6 7 6| Man f
alebo iného nz:ka suws:aceho s majerkom vo fonde formou fil nanénych derivétov podla zékona. QETD / Ve
0,0460
oo [V
Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1122025  2,000% Statny dihopis IT0005127086 3449 00440
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 1,99% 0,0430 . . . . . . . .
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,81% 04/16 08/16 12/16 04/17 08/17 12/17 04/18 08/18 12/18
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,35%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,35% ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,24% § - Terminované
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,23% e vklady + BU;
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,17% ’ i 8,44%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,790% Statny dlhopis PL0000109377 1,17%
CCTS EU 15.10.2024 0,833% statny dihopis 1T0005252520 1,16% in@';g:?giz _
. — 39,41% Dihopisy -
fnantny a
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* ; Sei‘l’;g"z’f"‘/
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 7,52% Iné aktiva; -
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,01% 0.06% Stétne a

Statom

ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEQ0B1FZS350 3,71% - \ Zarugens

ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,32% ] dihopisy;

ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akcioveé ETF IE00B52MJY50 3,21% 367%  Realitné L)

SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,70% investicie;  Dihopisové

Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,27% 3,74% fondy; 4,79%

ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DE0002635307 2,04%

DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IE00BJOKDQ92 1,96%  LWISie]e MENOVEMU RIZIKU
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 1,72%  25% 24.39%
0%

5R st. dlhopisy 29.3.2019 1M zmena é pary 29.3.2019 1M zmena

Nemecko -0,45% =0,17%|EUR/USD 1,122 -_1,3%

USA 2,23% ==0,28% |EUR/GBP 0,861 0,4% 15%

Slovensko -0,03% =0,16% |[EUR/JPY 124,35 - _1,8%

Taliansko 1,50% 0,19%|EUR/PLN 4,305 0,0%

Pol'sko 2,20% =0,12% | EUR/CZK 25,82 0,7% Lo

Akciové indexy 29.3.2019 1M zmena |Komodity 29.3.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2108 1,4% | Zlato 1292,4 1-1,6% .

EU - Euro Stoxx 600 379 2,2%|Striebro 15,12 "-3,2%

USA - S&P 500 2834 1,9% |Platina 849,5 1-2,5%

JAP - Nikkei 225 21206 -0,1% |Paladium 1385,2 =10,4% 0%

Cina - CSI 300 3872 5,5%|Ropa 60,14 5,1% usb GBP JIPY Ostatné

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **
25%

» Ocakavané spomalenie ekonomického rastu a slabsie ekonomické data sa prejavili aj na opatrnej rérotike ECB. Okrem zniZenia svojich odhadov
pre rast a inflaciu oznamila ECB aj nové dlhodobé tvery pre banky v ramci TLTRO programu. Zaroven by stu¢asna nizka uroveri sadzieb mala zostat' 20,28%
nezmenena minimalne do konca tohto roka, pripadne aj dlhsie s ohlfadom na vyvoj inflacie. 2000
« Na zasadnutie ECB reagovala spolocna eurdpska mena euro poklesom voci americkému dolaru, ked medzimesaéne poklesla v hodnote o cca 15%
1,6%. Posilnenie dolara priaznivo vplyvalo na zhodnotenie nezaistenych dolarovych pozicii vo fondoch.
» Americka centralna banka FED taktieZ ponechala sadzby na nezmenenej Urovni, pricom vacsina jej ¢lenov nepredpoklada zvySovanie sadzieb v 10%
tomto roku. Dévodom, rovnako ako pri ECB, je spomalenie ekonomického rastu, rizika ohfadom neistého vysledku rokovani medzi USA a Cinou, &
neistota ohfadom brexitu. Trh dokonca pocita s viac ako 50% pravdepodobnostou, ze FED pristupi do konca roka 2019 k zniZeniu sadzieb.

5%

3,12%

« Holubicia rétorika centralnych bank sa prejavila vo vyraznejSom poklese sadzieb v Eurdpe aj USA. Vynosy na 10-roénych $tatnych dlhopisoch
Nemecka sa druhy krat v historii dostali do zaporu, ked poklesli 0 0,25% na uroveri -0,07%. Americké 10-ro¢né vynosy poklesli 0 0,31% a dostali sa %

na Uroverfi zo zaciatku roku 2018. FR LU IE us DE

« Pokles vynosov pozitivne posobil na zhodnotenie dihopisovej zlozky portfélia, k comu prispelo aj zuZenie rizikovych prirdZzok na korporatnych DLHOPISY PODI’A SPLATNOSTI
i 35%

dlhopisoch.

« V rastovom trende podporenom nizkymi sadzbami pokracovali aj akciové investicie. Globalny akciovy index si tak uz od zaciatku roka pripisal 30%
dvojciferné zhodnotenie na trovni cca 15%. Darilo sa taktiez realitnym investiciam, naopak pokles hodnoty zaznamenali drahé kovy.
25%
20%
V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde mierne zvysili podiel akciovej zlozky.
15% 5D 12,96%
10,92%
10%
5%
1,81%
0%
do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov
: Udaje z fi ého trhu a ické data uvedené v mesacnej sprave boli pouZité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu dé fondu: 0,30% pri j roénej znej Cistej hodnoty majetku
Upozomeme
Cinnost VUB Generali déchodkové spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky im zmluvy s dé 4 & je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu moze kolisat v zévnslosll od snuécle na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budcich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii Z
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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:

50 681 935,09 €
hodkovej jednotky: 0,051293
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,62
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 3,39%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,78%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,32%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,30%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 1,26%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,22%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,20%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,16%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.11.2022 1,790% Statny dlhopis PL0000109377 1,15%
CCTS EU 15.10.2024 0,868% statny dihopis 1T0005252520 1,13%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 5,10%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,87%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 3,60%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 3,21%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,85%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,73%
ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DE0002635307 2,46%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,23%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 2,13%
DB X-TRACKERS MSCI WORLD akciové ETF IEO0BJOKDQ92 1,99%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 30.4.2019 1M zmena |Menové pary 30.4.2019 1M zmena

Nemecko -0,41% 0,04%|EUR/USD 1,122 1-0,2%
USA 2,28% 0,05%|EUR/GBP 0,862 0,5%
Slovensko -0,01% 0,01%|EUR/IIPY 124,93 0,4%
Taliansko 1,45% %0,05% | EUR/PLN 4,287 ™.0,3%
Polsko 2,35% 0715% | EUR/CZK 25,66 _0,6%
Akciové indexy 30.4.2019 1M zmena |Komodity 30.4.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2179 3,6%|Zlato 1283,5 1-0,7%
EU - Euro Stoxx 600 391 3,9% | Striebro 14,95 1-1,1%
USA - S&P 500 2946 4,0% [Platina 888,2 4,6%
JAP - Nikkei 225 22259 5,0% |Paladium 1389,2 0,3%
Cina - CSI 300 3913 1,1%|Ropa 63,91 6,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Eurdpska centralna banka (ECB) na svojom zasadnuti potvrdila svoj zamer ponechat sadzby na nezmenenych trovniach minimalne do konca tohto
roka. Napriek kratkodobému poklesu inflacie by rastiica zamestnanost a rast miezd mali podporit rast inflacie k cielenym drovniam. Pravdepodobnost'
recesie vidi ECB napriek pretrvavajlcim rizikdm na nizkych arovniach.

» Ocakavané detaily ohfadom novych dihodobych Gverov pre banky v ramci TLTRO programu, ktoré ma ECB poskytovat od septembra tohto roka,
zatial neposkytla. Do popredia sa dostala taktiez otazka zmierfiovania negativnych dopadov zapornych sadzieb na banky prostrednictvom
pasmového urocenia. Toto Urocenie by zabezpecilo, Ze ¢ast objemu prebytocnej likvidity bank by bola tro¢ena priaznivejSom sadzbou ako
aktudlnych -0,40%.

« Doteraz zverejnené vysledky spolo¢nosti za prvy kvartal 2019 mozno hodnotit' pozitivne, ked viac ako 70% spolo¢nosti Amerike a v Eurozéne
vykazalo zisky nad o¢akavania analytikov.

« Rokovania medzi USA a Cinou ohfadom novej obchodnej dohody sa po roku dostavaijt do finalnej fazy, kde by sa malo rozhodnit, & k podpisu
novej dohody pristupia alebo rokovania skonéia bez dohody. Pozitivne vyjadrenia americkych predstavitelov ohfadom pokroku v rokovaniach
sposobili, Ze investori zacali verit v Uspesny koniec rokovani, ¢o taktiez prispelo k rastu akciovych indexov od zaciatku roka.

« Investori v aprili pokracovali v nakupe rizikovych aktiv. Zatial ¢o vynosy bezpe¢nych dlhopisov Nemecka a USA korigovali po marcovom prepade
mierne smerom nahor a teda v cene poklesli, dalSiemu rastu sa tesili akciové investicie.

« Najviac sa darilo akciovym indexom rozvinutych krajin, ktoré si pripisali zhodnotenie v priemere okolo 4%. Nizsie zhodnotenie zaznamenal akcie
rozvijajucich sa krajin a stredoeurdpskeho regionu, ktoré vzrastli o cca 2%. Naopak mierny pokles zaznamenalo zlato a akcie realitnych spolocnosti.
Vymenny kurz EUR/USD zostal medzimesacne na takmer neznemenych trovniach.

« Rizikové prirazky na korporatnych dlhopisoch pokracovali v klesajicom trende, ¢o sa pozitivne prejavilo na zhodnoteni dihopisovej zlozky fondu.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde mierne zvysili 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

30. april 2019

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU
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Akciové
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zarugené
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17,45%

Iné aktiva; -
0,07%
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3,60% fondy; 4,68%
MAJETOK AVENY MENOVEMU RIZIKU
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10%
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AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **
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o 22,48%
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FR LU IE us DE

DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI

35%
30%
25%
20%

15% 13,57%

11,63%
10%

5%

0%

do 1 roka

do 3 rokov od3do5rokov  nad 5 rokov

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:

50 150 891,22 €

hodi 6chodk j J B 0,050380
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,44
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 3,40%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 2,15%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 2,06%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlihopis PL0000102646 1,81%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,34%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,24%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,22%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,18%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,14%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlihopis XS1599193403 1,14%
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,53%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 4,39%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,11%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 3,61%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,87%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,63%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 2,58%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,26%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 2,11%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,02%
VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.5.2019 1M zmena é pary 31.5.2019 1M zmena

Nemecko -0,58% 0,17%|EUR/USD 1,115 1-0,6%

USA 1,91% “80,37%|EUR/GBP 0,887 2.8%

Slovensko -0,15% 90,14% |EUR/IJPY 121,27 _2,9%

Taliansko 1,72% 0,27%|EUR/PLN 4,284 -0,1%

Polsko 2,10% "0,25% | EUR/CZK 25,82 0,6%

Akciové indexy 31.5.2019 1M zmena |Komodity 31.5.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2046 ".5,7%|Zlato 1305,6 1,7%

EU - Euro Stoxx 600 369 ™.4,7%|Striebro 14,59 1-2,4%

USA - S&P 500 2752 W __6,4% |Platina 793,7 10,6%

JAP - Nikkei 225 20601 w_7,4% |Paladium 1328,3 4,4%

Cina - CSI 300 3630 " .6,9% [Ropa 53,50 .16,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Hned v Uvode mesiaca zasadala americka centralna banka FED, ktora potvrdila svoj vy&kavaci postoj ohfadom dalSieho zvySovania sadzieb
podporeny timenymi inflacnymi tlakmi. So zvySovanim sadzieb v3ak investori ani neratali a od tohto zasadnutia o¢akavali skér indikaciu, ¢ FED
nepristipi naopak k ich zniZeniu v tomto roku. Tieto dohady v§ak guvernér FED-u vyluéil s tym, Ze pre scendr zniZenia sadzieb by musela inflacia
poklesnut este vyraznejsie a na $irSom zaklade.

« Vysledkova sezéna v Amerike prekonala o¢akavania, ked' viac ako 75% spolo¢nosti vykazalo zisky nad o¢akavania analytikov. O¢akavany pokles
ziskov na trovni 4% sa tak nenaplnil a zisky spolocnosti zostali na takmer nezmenenej trovni.

« Trhy na zaciatku maja zasiahlo neo¢akavané vyhlasenie amerického prezidenta D. Trumpa o planovanom zvyseni tarif z 10% na 25% na import z
Ciny v objeme 200 mid. EUR a o moznom zavedeni tarif aj na cely zvysny import. Toto rozhodnutie bolo v tiplnom rozpore s predchadzajticimi
vyjadreniami, ktoré poukazovali na pokrok vo vyjednavaniach a skoré vyrie$enie uz rok trvajticich obchodnych vojen medzi tymito krajinami. Cina v
priebehu mesiaca nasledne ohlasila odvetné opatrenia v podobe zvysenia tarif na vybrane americké produkty s platnostou od 1. juna.

+ Hrozba eskalovania obchodnych vojen zo strany USA v3ak nezostéava iba voéi Cine, ale taktiez vogi EU a Japonsku. Americké ministerstvo
obchodu vyhodnotilo import dut z krajin EU a Japonska ako ohrozuijlci narodnu bezpecnost a preto pohrozilo clami aj na dovoz aut, pokial nepride k
obmedzeniu dovozu alebo podpisaniu dohody v nasledujdcich 180 diioch.

« V zavere maja D. Trump uzavrel mesiac zavedenim 5% ciel na vietok import z Mexika z dévodu pokracujlcej nelegalnej migracie. Vyska tarif sa
ma zvySovat kazdy mesiac o 5% az na findlnych 25%, pokym mexicki predstavitelia neprijmu opatrenia na zamedzenie nelegalnej migracie do USA.

« Celkovo sa tak cely mesiac maj niesol v znameni obchodnych vojen, ¢o sa odzrkadlilo vo vypredaji rizikovych aktiv, najma akcii, a v poklese
vynosov v USA aj EU. Globalny akciovy index korigoval zo svojich maxim, ked poklesol o cca 5%. Najmenej sa darilo akciam rozvijajtcich sa krajin,
ktoré poklesli o viac ako 7%.

« Nérast zaznamenali aj rizikové prirazky korporatnych dlhopisov a Talianska, ktoré negativne ovplyvnili vykonnost dihopisovej zlozky fondu. Naopak
darilo sa bezpecnym investiciam. Vynos 10-roéného dihopisu Nemecka dosiahol historické minimum, ked poklesol o 0,22% na Uroveri -0,20%. Vynos
10-roéného amerického dihopisu poklesol este vyraznejsie, o 0,38% na Uroveri cca 2,1%. Darilo sa taktiez zlatu, naopak vyrazny prepad
zaznamenala cena ropy.

V priebehu mesiaca podiel akciovej zlozky mierne poklesol.

: 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 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

31. maj 2019

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **
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DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI
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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:

51756 022,74 €

hodi déchodk j J B 0,051498
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,41
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 y v stlade 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 upi ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,38%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,99%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 1,98%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlihopis PL0000102646 1,78%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,32%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,20%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,18%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS1599193403 1,16%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,15%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlihopis CZ0001005367 1,13%
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 5,01%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 4,40%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,14%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 3,48%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,47%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 3,11%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,65%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,29%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 2,09%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,00%
VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 28.6.2019 1M zmena |Menové pary 28.6.2019 1M zmena

Nemecko -0,66% 0,08%|EUR/USD 1,138 2,1%

USA 1,77% %0,14% |[EUR/GBP 0,897 1,1%

Slovensko -0,28% %0,13% |EURIIPY 122,60 1,1%

Taliansko 1,36% “80,36% |[EUR/PLN 4,250 =-0,8%

Polsko 1,97% 90,13% | EUR/CZK 25,45 -_-1,4%

Akciové indexy 28.6.2019 1M zmena |Komodity 28.6.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2178 6,6% | Zlato 1409,6 8,0%

EU - Euro Stoxx 600 385 4,5% |Striebro 15,32 4,9%

USA - S&P 500 2942 7,0%|Platina 834,8 5,2%

JAP - Nikkei 225 21276 3,4%|Paladium 1537,7 15,8%

Cina - CSI 300 3826 6,1%|Ropa 58,47 9,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+ V mesiaci jun sa do popredia dostali najméa vyjadrenia centralnych bank ECB a FED. Obe centralne banky vyrazne zmenili svoju rétoriku, ked'
upustili od scenara zvySovania sadzieb a naopak zacali diskutovat o moznostiach uvolnenia monetarnej politiky.

« Napriek uz aktualnym negativnym sadzbam v eurozéne guvernér ECB M. Draghi signalizoval, Ze primarnym nastrojom pre podporu ekonomického
rastu a rastu inflacie k cielenym trovniam ma byt dalSie znizovanie sadzieb. Investori momentalne ocakavaju 0,1% zniZenie sadzieb v eurozéne do
konca roka 2019 na uroveri -0,5% a minimalne 0,5% zniZenie v USA do pasma 1,75-2%.

« Navy3eniu tarif zo strany USA voci Mexiku sa podarilo predist, ked' obe krajiny podpisali dohodu, ktora zavazuje Mexiko lepsie zabezpecit svoju
hranicu s USA pre obmedzenie nelegalnej migracie. V pozitivnom duchu sa niesli aj rokovania medzi USA a Cinou na samite krajin G20, na ktorom
sa dohodli, Ze Ziadne nové tarify nebudt zavedené, a Ze obidve krajiny pokracuju v rokovaniach o novej obchodnej dohode.

« Podporné centralne banky ako aj upokojenie situacie ohfadom obchodnych vojen pozitivne pdsobili na rast rizikovych, ale aj bezpeénych aktiv.
Ocakavania znizovania sadzieb sposobili, Ze vynos 10-roéného tatneho dihopisu USA opéatovne atakuje hranicu 2% a vynosy na nemeckych
dlhopisoch poklesli na historické minimum. Darilo sa aj korporatnym dlhopisom a talianskym $tatnym dihopisom, na ktorych doslo k poklesu
rizikovych prirdZok a rastu ich ceny.

» Po majovom miernom poklese zaznamenali akciové indexy opatovny rast v okoli 5%. Najviac sa darilo americkym akciovym trhom, ked index S&P
500 dosiahol svoje nové maxima. Slabsiu vykonnost naopak zaznamenali akcie stredoeurépskych spoloénosti, ktoré si pripisali 1,8% rast.

* Zmeny v o¢akavanom vyvoji sadzieb pozitivne posobili aj na zhodnotenie drahych kovov, ked zlato medzimesacne vzrastlo o 8%. Euro voci USD
medzimesacne posilnilo 0 2,1%.

« Poklesy sadzieb a rizikovych prirazok spolu s rastom akciovych a alternativnych investicii pozitivne posobili na zhodnotenie fondu, ktory v juni
dosiahol svoje nové maxima.

V priebehu mesiaca sa Strukttra 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 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 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

piatok, 28. jun 2019
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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:

52518 154,14 €

hodi déchodk j J B 0,052107
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,57
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 y v stlade 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 upi

ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,44%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,99%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,74%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis XS1198102052 1,31%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 1,30%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. institucie XS1143974159 1,19%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,16%
PKO BANK POLSKI SA 25.7.2021 0,750% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1650147660 1,16%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,14%
CCTS EU 15.10.2024 0,868% Statny dlihopis 1T0005252520 1,13%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 6,46%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,86%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,50%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,54%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF |IEOOB1FZS350 3,54%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 3,11%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,69%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,29%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 2,07%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,03%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.7.2019 1M zmena |Menové pary 31.7.2019 1M zmena

Nemecko -0,72% 20,05%|EUR/USD 1,115 -2,0%
USA 1,83% 0,06%|EUR/GBP 0,916 2.2%
Slovensko -0,37% 20,09%|EUR/IIPY 121,04 ™-1,3%
Taliansko 0,82% “80,54% |EUR/PLN 4,291 1,0%
Polsko 1,89% 20,09%|EUR/CZK 25,66 0,8%
Akciové indexy 31.7.2019 1M zmena |Komodity 31.7.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2188 0,5%|Zlato 1413,8 0,3%
EU - Euro Stoxx 600 386 0,3%|Striebro 16,26 6.2%
USA - S&P 500 2980 1,4% |Platina 864,8 3,6%
JAP - Nikkei 225 21522 1,2% |Paladium 1519,9 1-1,2%
Cina - CSI 300 3835 1,1%|Ropa 58,58 0,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V (ivode mesiaca jul pokradovala na trhoch pozitivna nalada podporena rokovaniami medzi USA a Cinou na samite krajin G20, na ktorom sa obe
strany dohodli na nezvys$ovani si¢asnych tarif a na pokraovani v rokovaniach o novej obchodnej dohode.

« Na poste guvernéra ECB ma M. Draghiho vystriedat na jeseri byvala $éfka Medzinarodného menového fondu C. Lagardova, od ktorej sa ocakava,
Ze bude pokracovat v presadzovani uvolnenej menovej politiky.

« Talianskej vlade sa podarilo vyhnut zacatiu disciplinarneho konania pre nadmerny deficit prijatim opatreni, ktoré zniZia deficit verejnych financii v
roku 2019 na Uroveri 2,04%. Tato sprava mala pozitivny vplyv na pokles kreditnych priraZzok na talianskych dihopisoch. Vynos 10-ro¢ného talianskeho
dlhopisu tak medzimesacne poklesol o viac ako 0,5% na uroveri 1,54%.

» Novym britskym premiérom sa stal byvaly minister zahraniénych veci B. Johnson, ktory prisltbil, Ze do konca oktdbra vyjedna pre Britaniu lepsie
podmienky odchodu z Eurépskej tnie ako byvala premiérka T. Mayova alebo z nej vystupi bez dohody. Prerokovanie dohody vsak predstavitelia
Eurdpskej komisie nateraz odmietaju, a preto je otazne, & sa novému premiérovi podari v tak kratkom ¢ase dospiet k novej dohode. Britska libra
reagovala na tieto spravy dalsim oslabenim, ked’ medzimesacne poklesla voci euru o viac ako o 2%.

« ECB na svojom zasadnuti potvrdila potrebu dal$ich vyraznych stimulov na podporu ekonomiky z dévodu pretrvavajucej nizkej inflacie a slabsieho
rastu. Detaily konkrétnych opatreni maju byt zname na septembrovom zasadnuti, pricom sa oakava zniZenie sadzieb do hlbsieho minusu, opatovné
nastartovanie programu kvantitativneho uvolTiovania, ale aj zavedenie pasmového trocenia.

» Koncom mesiaca FED prvy krat od krizy v roku 2008 opat pristipil k zniZeniu sadzieb 0 0,25% do pasma 2% — 2,25% a predcasne ukongil
odpredaje dlhopisov drzanych vo svojom portfdliu. Ohfadom dalsieho znizovania sadzieb bol vak vo svojich vyjadreniach opatrny, pricom aktualne
znizenie oznacil skér ako preventivne opatrenie a nie ako zaciatok cyklu uvolfiovania menovej politiky.

« Vynosy v eurozone v juli dalej klesali, pricom vynos 10-roéného nemeckého dihopisu dosiahol svoje nové historické minima na trovni -0,44%.
Spolu s poklesom rizikovych prirdZok na korporatnych dihopisoch sa to pozitivne odzrkadlilo na zhodnoteni dihopisovej Casti portfélia.

« V juli si globalny akciovy index pripisal aj vdaka posilneniu doléra voci euru zhodnotenie na urovni cca 2,8%. Najviac sa darilo americkym akciam,
ked viac ako 70% americkych spolocnosti vykazalo zisky nad oakavania analytikov. Naopak medzimesacne bez zmeny zostali europske akcie a
akcie stredoeurépskeho regionu.

V priebehu mesiaca sme mierne zvysili 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 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 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

streda, 31. jul 2019
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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 Generali , 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:

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. https://www.vubgenerali sk/idotaznikinvesticn

zmiesany negarantovany déchodkovy fond M ESAC N A S P RAVA

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

piatok, 30. august 2019

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde 5266117841 € 0,0530
a hodi déchodk j B 0,051797 00520 WA
Modifikovana duracia peﬁaino-dlhopisovej &asti (v rokoch): 4,54 . ,/\ JJ'
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,0510 ./\.)” J/ L
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,0500
00450 A | TATAINY
Fond je ur¢eny P it kton’ P ja vy§§ie i pn srredne; umvm rizika. Majerok vo fonde bude i y v stlade so : [W \
najmé do akciovy fazny icii a pouzity na ly na i 6ho, §i 0,0480 (rﬂ
alebo iného rizika suvlslaceha s majefkam vo fonde formou fmancnych derivédtov podla zékona. 0,0470 A4
¢ = 0,0460
00450
Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel* !
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,53% 0,0440
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 2,12% 0,0430 T T T T T T T T
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 2,11% 09/16 01/17 05/17 09/17 01/18 05/18 09/18 01/19 05/19
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlihopis PL0000102646 1,71%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,32% ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,19% Terminované
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,18% vklady + BU;
CCTS EU 15.10.2024 0,868% Statny dlhopis 1T0005252520 1,15% 8,77%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS$1599193403 1,14%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dihopis CZ0001005367 1,10% m‘;:;;%: _ }
40,34% . g Dlhopisy -
Y [nercnys
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 7 sekmﬁ 19'53'1.‘.,0
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 6,34% o Stanes
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,51% B Statom

ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 4,25% zarucené
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IE00B1FZS350 4,06% Komoditné sy

AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 3,93% investicie; - s

X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 3,11% A2 esticie; hop

SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,63% 4,06% fondy; 4, 33%

Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,33%

INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 PEEIZI MAJETOK AVENY MENOVEMU RIZIKU
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 1,99%  30%

25%

5R &t. dihopisy 30.8.2019 1M zmena |Menové pary  30.8.2019 1M zmena 22,259
Nemecko -0,92% 0,21% | EUR/USD 1,104 -1,0% 20%

USA 1,39% ==0,44% | EUR/GBP 0,906 =.1,2%

Slovensko -0,57% =0,20% | EURIIPY 117,28 310 15%

Taliansko 0,38% “80,43% |EUR/PLN 4,381 2.1%

Polsko 1,68% 0,21% | EUR/CZK 25,91 1,0%

Akciové indexy 30.8.2019 1M zmena |Komodity 30.8.2019 1M zmena 7

Global - MSCI World 2139 =.2,00|Zlato 1520,4 7,5%

EU - Euro Stoxx 600 379 %.1,3%| Striebro 18,38 13,0% 5% 000

USA - S&P 500 2926 =.1,6%|Platina 933,8 8,0% .

JAP - Nikkei 225 20704 == _3,7%| Paladium 1533,6 0,9% 0%

Cina - CSI 300 3800 1.0,7%|Ropa 55,10 =.5,9% usD GBP IPY Ostatné

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **
30%

« Americky prezident D. Trump v Uvode mesiaca opat raz prekvapil trhy, ked aj na zvysny ¢insky dovoz v hodnote 300 mid. USD ohlasil uvalenie ciel
vo vyske 10%. Toto navysenie bolo v rozpore s predchadzajticou dohodou s Cinou, na zéklade ktorej nemala ani jedna strana po&as rokovani o novej 25% 24,38%
obchodnej dohode pristipit k dalsiemu navyseniu ciel. Cina ako odvetné opatrenie ohlasila zavedenie ciel na dovoz amerického tovaru v hodnote 75

mld. USD, na &o D. Trump zareagoval dodatoé¢nym navys$enim existujucich, ako aj Eerstvo ohlasenych ciel 0 5%. 20%

« Rokovania v juli tak opat nepriniesli posun k vyrieseniu viac ako rok trvajtceho sporu a podpisaniu novej obchodnej dohody, naopak situécia sa

dalej vyostrila. To malo za nasledok vypredaj rizikovych aktiv a dal$i pokles vynosov v Eurdpe a USA. G

12,95%
« Spory v talianskej vladnej koalicii a priaznivé prieskumy pre koaliénu stranu Liga Severu, podra ktorych by v predéasnych volbach ziskala vyrazne 10%
silnej$i mandat ako ma teraz, viedli k volaniu jej predsedu M. Salviniho po vypisani volieb a vyvrcholili rezignaciou sucasného talianskeho premiéra

M. Conteho. Nakoniec sa v§ak na sformovani novej vlady dohodlo Hnutie piatich hviezd s Demokratickou stranou, ¢o pre Ligu Severu znamena 5%
namiesto upevnenia si jej pozicie v predéasnych volbach, len odchod do opozicie. Vyhnutie sa volbam pred zostavovanim nového rozpoctu na rok
2020 trhy uvitali a rizikové prirazky na talianskych dihopisoch dalej poklesli.

FR LU IE us DE

« Neistota ohfadom vyriesenia obchodnych vojen posilnila oakavania trhov ohfadom dalSieho uvolnenia monetarnej politiky na oboch stranach
Atlantiku. Kym vyjadrenia ¢lenov ECB a taktiez zverejnena zapisnica z julového zasadnutia naznacuju sulad s o¢akavaniami investorov, ¢lenovia DLHOPISY PODI’A SPLATNOSTI

FED-u v dalSom zniZovani sadzieb tak jednotni nie su. A to aj napriek tomu, Ze investori rataju s dal$imi dvoma zniZeniami sadzieb do konca tohto 35%

roka.

30%
« Vynosy v auguste klesali, pricom vynos 10-roéného nemeckého dlhopisu dosiahol svoje nové minima a medzimesacne poklesol o 0,26% na troveri -

0,7%. Vynosy 10-roénych dihopisov USA a Talianska poklesli este vyraznejsie o viac ako 0,5% na troven 1,5% resp. 1%. Pokles vynosov bol na 25%
korporatnych dlhopisoch &iastoéne kompenzovany narastom rizikovych prirdzok, stale viak dlhopisova zlozka portfolia pozitivne prispievala k
zhodnoteniu fondu. 20%
15,74%

» Naopak pokles hodnoty zaznamenali akcie naprie¢ vSetkymi regionmi. Eurépsky index Stoxx 600 a americky index S&P 500 poklesli v rozmedzi 1- B 12,45%
2%, vyraznejsi pokles si pripisali akcie rozvijajucich sa krajin, stredoeurdpskeho regiénu a Pacifiku, ktoré poklesli v rozmedzi 5-7%. 10%
« V neistom prostredi sa naopak darilo zhodnoteniu alternativnych investicii, najma drahych kovov, ked hodnota zlata vzrastla o 7,5%. Narast 5%
zaznamenal aj americky dolar, ktory voci euru posilnil medzimesacne o 1%.

0%
V priebehu mesiaca sme mierne zniZili podiel akciovej zlozky. do 1 roka do 3 rokov od3do5rokov  nad 5 rokov

: Udaje z finanéného trhu a ické déta uvedené v mesaénej spréve boli pouzité zo systému Bloomberg
* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia

Odplata za spravu dé fondu: 0,30% pri j roénej znej Cistej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali déchodkové spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky im zmluvy s dé 4 & je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu moze kolisat v zévnslosll od snuécle na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budcich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii Z
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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:

53702041,77 €

hodi 6chodk j J B 0,052368
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,41
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 y v stlade 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 upi

ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,50%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,72%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,60%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlihopis US912810RG58 1,50%
UNITED MEXICAN STATES 6.3.2024 1,625% Statny dlhopis X$1198102052 1,29%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,18%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,15%
ROMANIA 19.4.2027 2,375% Statny dlhopis XS1599193403 1,13%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,11%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlihopis CZ0001005367 1,08%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 7,43%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,51%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,50%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 4,11%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 3,64%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,60%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,67%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,31%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,10%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 1,97%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 30.9.2019 1M zmena |Menové pary 30.9.2019 1M zmena

Nemecko -0,77% 0715% | EUR/USD 1,089 1,3%
USA 1,54% 0,16%|EUR/GBP 0,886 -—_2,2%
Slovensko -0,44% 0713%|EUR/IJPY 117,59 0,3%
Taliansko 0,21% “=80,17% |EUR/PLN 4,378 -0,1%
Polsko 1,78% 0,10%|EUR/CZK 25,82 1-0,4%
Akciové indexy 30.9.2019 1M zmena |Komodity 30.9.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2180 2,2%|Zlato 1472,5 5.3,1%
EU - Euro Stoxx 600 393 3,7%|Striebro 17,00 - _7,5%
USA - S&P 500 2977 1,9% |Platina 883,1 .5,4%
JAP - Nikkei 225 21756 5,7% | Paladium 1675,8 9.3%
Cina - CSI 300 3815 0,5%|Ropa 59,25 1,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Uvod mesiaca september sa niesol v znameni zmiernenia napétia na trhoch. Okrem sformovania novej vlady v Taliansku k tomu prispelo najma
ohlasenie novych rokovani medzi USA a Cinou, ktoré sa maju konat v oktdbri.

« Hoci odchod Britanie z EU stéle nie je vyrieSeny, pozitivne trhy uvitali aj prijatie zakona, ktory britského premiéra B. Johnsona nuti poziadat o dal$i
odklad brexitu v pripade, ak do polovice oktdbra neddjde k dohode. Tymto zakonom chce britsky parlament zabranit tvrdému brexitu, ktory by mal
negativne dopady pre obe strany.

« Pozornost trhov sa v strede mesiaca sustredila na zasadnutia centralnych bank. Centralne banky na oboch stranach Atlantiku podia ocakavani
uvornili menovu politiku pod vplyvom zhorsujucich sa ekonomickych dat, obchodnych vojen a slabej inflacie.

« ECB na svojom zasadnuti ohlasila opatovné spustenie programu nakupu dlhopisov od novembra v hodnote 20 mld. EUR mesacne, znizila
depozitni sadzbu o 0,1% do hibSieho minusu na uroveri -0,5% a ohlasila vyhodnejsie podmienky na dihodobé Uvery pre banky. Zarover upravila
svoju rétoriku ohfadom vyvoja sadzieb. Zakladné trokové sadzby by mali zostat' na stcasnej trovni, pripadne budi podra potreby dalej znizené,
pokym nedodjde k priblizeniu inflacie k jej inflanému cielu.

« Americka centralna banka FED po druhy krat v tomto roku pristupila k zniZzeniu sadzieb. Sadzby boli podfa o¢akavani znizené o 0,25% do pasma
1,75-2%, pri¢om trhy oCakavaju do konca roka ich dalsie zniZzovanie. Zverejnené odhady vyvoja sadzieb jednotlivymi ¢lenmi FED-u v8ak potvrdzuju,
Ze ohladom ich dal$ieho vyvoja nepanuje medzi nimi zhoda.

« KedZe uvolnenie menovych politik centralnych bank trhy o€akavali, k dalSiemu znizeniu vynosov na dlhopisoch v septembri nedoslo. Naopak
vynosy bezpeénych statnych dihopisov Nemecka a USA vzrastli, o sa prejavilo negativne v poklese ich ceny. Sformovanie novej viady v Taliansku
ako aj uvolnena menova politika ECB pozitivne pdsobili na zniZenie rizikovych prirdZok na talianskych dlhopisoch. Rizikové prirazky na korporatnych
dlhopisoch boli bez vyraznejsich zmien.

* Akciové indexy sa z augustovych poklesov spamétali a pripisali si pozitivne zhodnotenie v rozmedzi 2-5%. Globalny akciovy index dosiahol svoje
nové historické maxima, ¢o sa pozitivne prejavilo na zhodnoteni akciovej zlozky. K pozitivnemu zhodnoteniu prispelo aj dalsie posilnenie amerického
doléra pod uroveri 1,10 voci euru. Rast zaznamenali aj realitné investicie. Naopak upokojenie napatia negativne pdsobilo na zhodnotenie zlata, ktoré
pokleslo o viac ako 3%. Po ttokoch na ropné zariadenia v Saudskej Arabii cena ropy vzrastla o takmer 20%, av$ak spravy o rychlom obnoveni
produkcie sposobili, Ze medzimesacne skoncila na takmer nezmenenych trovniach.

V priebehu mesiaca sme mierne zvysili podiel akciovej zlozky.

* 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 do

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

pondelok, 30. september 2019
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AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **

30%

Ostatné

26,63%
25%

20%
15% 13,63%

10%

5%

FR LU IE us DE

DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI

35%
30%
25%
20%

15% 14,49%

10,48%

10%

5%

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 GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmiesany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova spravcovskd spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde

54 191 459,50 €

hodnota 0,052639
Modifikovana duracia penazno-dlhoplsovej Casti (v rokoch): 4,71
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: , ktori up ju vy§s'ie ie pri stredne] urovni nzlka Ma]erok vo fonde bude investovany v silade so

najmé do iovych, isovy itnych a if a pouZity na ly na
menového, trokového alebo iného rizika suvlslaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivdtov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,44%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEO0B3F81R35 1,74%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,63%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlhopis US912810RG58 1,45%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1.27%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 1,21%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,20%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. intitucie XS1143974159 1,15%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond ATO000AOWJZ2 1,15%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,08%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 7,33%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 4,68%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,64%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,53%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 4,07%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,63%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,64%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,28%
ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DEO0002635307 2,17%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,12%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dihopisy 31.10.2019 1M zmena |Menové pary 31.10.2019 1M zmena

Nemecko -0,63% 0715% | EUR/USD 1,115 2,4%
USA 1,52% %0,02% |EUR/GBP 0,861 —_2,8%
Slovensko -0,29% 0,15% | EUR/IJPY 120,73 2.7%
Taliansko 0,31% 0,10% |EUR/PLN 4,258 -_2,7%
Polsko 1,72% %0,06% | EUR/CZK 25,51 "-1,2%
Akciové indexy 31.10.2019 1M zmena |Komodity 31.10.2019 1M zmena

Global - MSCI World 2234 2,6% |Zlato 1513,0 2,8%
EU - Euro Stoxx 600 397 1,1%|Striebro 18,11 6,5%
USA - S&P 500 3038 2,2% |Platina 932,8 5,6%
JAP - Nikkei 225 22927 5,4% |Paladium 1797,6 7.3%
Cina - CSI 300 3887 1,9%|Ropa 59,62 1,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+V Gvode mesiaca trhy zasiahla sprava o zhorsujlcej sa situacii vo vyrobnom sektore. Predstihovy ukazovatel priemyselnej aktivity poklesol viac ako sa
ocgakavalo a jeho hodnota ukazuje na kontrakciu v priemysle na oboch stranach Atlantiku.

« Dalsi vyvoj na trhoch vaak prial zhodnoteniu rizikovych aktiv. Pozitivne vnimané boli najmé spravy ohfadom pokroku v obchodnych rokovaniach medzi
USA a Cinou. Dihotrvajtice rokovania by koneéne mohli vystit k podpisu ¢iastoénej obchodnej dohody, ktora by mohla byt podpisana v nasledujtcich
tyzdrioch.

« Posun nastal aj v rokovaniach ohfadom brexitu, hoci k odchodu Britanie z EU ku koncu oktébra nedoslo. Britsky premiér B. Johnson vyrokoval novt
dohodu, ktorti véak parlament neschvalil. Premiér bol preto niteny poziadat EU o dal$i odklad brexitu. pri¢om novy oficialny termin bol uréeny na
31.1.2020. Nasledne parlament schvalil vypisanie predéasnych volieb, ktoré sa maju konat' v polovici decembra. Rozhodovanie o dalSom postupe uz
preto bude v kompetenciach nového parlamentu.

+ Posledné zasadnutie ECB pod vedenim M.Draghiho prekvapenie neprinieslo. Od novembra zacina ECB svoj program nakupu dlhopisov v objeme 20
mld. EUR a nadalej plati, Ze zakladné drokové sadzby by mali zostat' na sti¢asnej Urovni, pripadne budu podra potreby dalej znizené, pokym nedéjde k
priblizeniu inflacie k jej inflacnému cielu.

+ Americka centralna banka FED na svojom zasadnuti po treti krat v stlade s o¢akavaniami zniZila sadzby do pasma 1,5 - 1,75%. Zaroven indikovala,
Ze s dalSim zniZenim sadzieb nateraz nepocita, pokym neddjde k zhorSeniu ekonomickych dat.

« Uvolnena menova politika, zmiernenie napatia medzi USA a Cinou, ako aj lep$ia ziskovost spoloénosti pozitivne vplyvali na pokles rizikovych priraZok
korporatnych dlhopisov a zhodnotenie akciovych trhov. Najviac sa darilo akciam stredoeuropskeho regionu, ktoré medzimesacne vzrastli o viac ako 4%.

+ Naopak negativne na vykonnost fondu vplyvalo viac ako 2% oslabenie amerického dolara, ako aj narast eurovych vynosov. Vynosy 10 roénych
ych dihopisov i ¢ne vzrastli 0 0,15% na Grover -0,41.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny ych il icii s cielom zlep$enia vynosu.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu dé fondu: 0,30% pri j rognej 2

j gistej hodnoty majetku

Upozornenie:
Cinnost VUB Generali déchodkova spravcovska spolonost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky Slovenska. S

je spojené riziko a doteraisi alebo

VOB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, 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:

MESACNA SPRAVA

Stvrtok, 31. oktéber 2019
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do 1 roka

ynos portféiia do fondu v jej sprave nie

o Zérukou budiiceho Wnosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v m\s\ost\ od it finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zérukou budcich vynosov. Vo fonde je mozné ogakévat kolisanie istej 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:

54 909 662,36 €

hodi 6chodk j J 4 0,053069
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,84
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je uréeny sp: . ktori upi ju vyssie ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude ir y v stlade so

najmé do iovych, isovych, p ych, itnych a vy y itnych i icii a pouZity na ly na i 6l

alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,34%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlihopisové ETF IEOOB3F81R35 1,71%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,59%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,24%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,17%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlihopis XS1313004928 1,17%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,15%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dihopis fin. institucie XS1143974159 1,11%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,07%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,06%
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 5,59%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,01%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,47%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 4,20%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF |IEOOB1FZS350 4,01%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,52%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,72%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,30%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,22%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,03%
VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 29.11.2019 1M zmena é pary 29.11.2019 1M zmena

Nemecko -0,58% 0,04%|EUR/USD 1,098 w_1,5%

USA 1,63% 0,11%|EUR/GBP 0,852 1,1%

Slovensko -0,26% 0,03%|EURIPY 120,43 1-0,2%

Taliansko 0,56% 0,25%|EUR/PLN 4,319 1,4%

Polsko 1,74% 0,02%|EUR/CZK 25,52 0,0%

Akciové indexy 29.11.2019 1M zmena |Komodity 29.11.2019 1M zmena

Global - MSCI World 312 4,0% |Zlato 1464,0 ™._3,2%

EU - Euro Stoxx 600 407 2,9% [Striebro 17,03 _5,9%

USA - S&P 500 3141 3,6%|Platina 896,1 .-3,9%

JAP - Nikkei 225 23294 1,6% | Paladium 1841,7 2,5%

Cina - CSI 300 3829 ®.1,5%|Ropa 60,49 2,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Trhy v novembri ovplyviiovali najma rokovania o novej obchodnej dohode medzi USA a Cinou. Spravy o tom, Ze obe krajiny by mohli podpisat’
dohodu v dohladnej dobe, a Ze sii¢asné cla by mohli byt postupne odstranené, vyhnali akciové indexy na nové maxima. Z podpisu novej dohody
v8ak méze rychlo zist, pokial sa v polovici decembra dostane do platnosti planované zvysenie ciel, ktoré D. Trump ohlasil este pocas tohto leta.

« Zverejnené data z trhu prace v Amerike opat pozitivne prekvapili. Nezamestnanost na trovni 3,6% atakuje 50 roéné minima, rast miezd je na
silnych drovniach a novych pracovnych miest vzniklo viac ako sa oCakavalo. Lepsie Udaje boli zverejnené aj ohfadom oc¢akavaného rastu amerického
HDP za 3Q na trovni 2,1%. Pozitivne na trhy vplyvalo aj zastabilizovanie predstihového ukazovatela priemyselnej aktivity v eurozéne, ktory vsak
stale poukazuje na kontrakciu v priemysle.

« Guvernér americkej centralne banky FED vo svojom prejave potvrdil, Ze k dal3ej Gprave sadzieb by v najblizSom obdobi nemalo prist. Napriek
znacénym rizikdm poklesu menovy vybor o¢akava pretavenie zniZenia sadzieb do zvySenia hospodarskej ¢innosti v nadchadzajicom obdobi. Zarover
vsak investori stale o¢akavaju takmer s istotou aspori jedno znizenie sadzieb v roku 2020.

« Na dlhopisovom trhu do$lo k miernemu nérastu vynosov na oboch stranach Atlantiku a k miernemu rozsireniu rizikovych prirazok na krajinach
periférie. Rizikové prirazky na korporatnych dihopisoch zostali na nezmenenych trovniach.

« Znizenie politickych rizik, zastabilizovanie dat a uvolnena monetarna politika centralnych bank podporila v novembri zhodnotenie akciovych trhov.
Darilo sa predovsetkym americkym a europskym akciovym indexom. Globalny akciovy index vyjadreny v eurach vzrastol o 4% a zhodnotenie
priblizne 1,5% si pripisali akciové indexy rozvijajucich sa krajin, Pacifiku a Japonska. Nedarilo sa naopak akciam stredoeurépskeho regionu, ktoré
poklesli o viac ako 1%.

« Alternativne investicie medzimesacne poklesli, av§ak tento pokles bol ¢iastoéne kompenzovany posilnenim dolara o 1,5%.

V priebehu mesiaca sme mierne zniZili podiel akciovej zlozky.

+ Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na &istej 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 dohladom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do 4 spra 4 énost, 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

29. november 2019
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia dochodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu moéze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné oéakavat 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:

55798 961,94 €

hodi 6chodk j J B 0,053617
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,72
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 y v stlade 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 upi ju vyssie

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,26%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,64%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,59%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,23%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 1,15%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AATO000AOWJZ2 1,11%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,10%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,05%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,04%
US TREASURY N/B 15.5.2044 3,375% Statny dlihopis US912810RG58 0,95%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 5,55%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 5,26%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,53%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 4,14%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,53%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 3,46%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,73%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,33%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,21%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 2,03%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.12.2019 1M zmena é pary 31.12.2019 1M zmena

Nemecko -0,47% 0711%|EUR/USD 1,123 2,3%
USA 1,69% 0,07%|EUR/GBP 0,851 1-0,2%
Slovensko -0,16% 0710%|EUR/IJPY 121,94 1,3%
Taliansko 0,68% 0,12%|EUR/PLN 4,257 -_-1,4%
Polsko 1,81% 0,07%|EUR/CZK 25,41 -0,4%
Akciové indexy 31.12.2019 1M zmena |Komodity 31.12.2019 1M zmena

Global - MSCI World 315 1,2%|Zlato 1517,3 3,6%
EU - Euro Stoxx 600 416 2,1%|Striebro 17,85 4,8%
USA - S&P 500 3231 3,0%|Platina 966,6 7,9%
JAP - Nikkei 225 23657 1,7%|Paladium 1945,6 5,6%
Cina - CSI 300 4097 7.0%|Ropa 66,00 10,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Trhom v decembri vladla pozitivna nalada v stvislosti s deeskalaciou napatia medzi USA a Cinou. Obe strany sa dohodli na podpise prvej dasti
novej obchodnej dohody, pricom k jej podpisu by malo prist v priebehu januara. Planované decembrové navysenie tarif zo strany USA bolo preto
zru$ené a hoci presné detaily dohody stéle nie st zname, po jej podpise by mali obe strany pristipit k zniZeniu uz existujdcich tarif.

« Schvalenie dohody o Brexite je taktiez na dosah po jasnom vitazstve B. Johnsona v parlamentnych volbach. Konzervativci si v nich zaistili vacsinu
v parlamente a preto uz ni¢ nebrani tomu, aby Britania koncom januara opustila Eurdpsku Uniu a ukongila tak vyjednavania trvajtice od polovice roku
2016. Nasledne obe strany pristupia k rokovaniam ohfadom novej dohody o volnom obchode.

« V tieni tychto dvoch udalosti sa niesli zasadnutia centralnych bank ECB a FED-u. Menovy vybor americkej centréalnej banky ponechal trokové
sadzby na nezmenenych trovniach v pasme 1,50-1,75% a oznacil si¢asné nastavenie monetarnej politiky za primerané. K dalSej Uprave sadzieb
smerom nadol by podfa vyjadreni pristupili iba pri vyraznom zhorseni vyhladu, ktoré vSak aktualne neo¢akavajd. Hoci trh v roku 2020 nadalej rata s
jednym zniZenim sadzieb, odhady &lenov FED-u poukazuji na nezmenené sadzby v roku 2020 a zvySenie sadzieb v roku 2021 a 2022.

« Zasadnutie ECB vedené pod novou guvernérkou taktieZ neprinieslo prekvapenia. Ch.Lagardova avizovala, Ze nechystad zmeny v nastaveni
monetarnej politiky v dohfadnej dobe. ECB ponechala klti¢ové Urokové sadzby na nezmenenych Urovniach a nadalej pokracuje vo svojom programe
nakupu dihopisov v objeme 20 mld. EUR mesacne, ktory opatovne spustila od novembra 2019.

« Déta z trhu prace v Amerike prekonali ogakavania, ked' v novembri vzniklo 266-tisic novych pracovnych miest a nezamestnanost sa drzi na 50-
ro&nych minimach na trovni 3,5%. Pozitivne prekvapili aj predstihové ukazovatele aktivity v Cine, ktoré poukazuju na expanziu v sektore sluZieb, ale
aj v priemysle.

« Pokles rizik na trhoch sa pozitivne pretavil na dopyte po rizikovych aktivach. Globalny akciovy index dosiahol svoje nové historické maxima a
uzavrel rok medziroénym narastom na urovni rekordnych 30%. Rizikové prirazky na dlhopisoch taktiez poklesli. Naopak, nedarilo sa v tomto prostredi
bezpecnym Statnym dlhopisom Nemecka a USA, ktoré klesali v cene uz $tvrty mesiac v rade.

« Pozitivne zhodnotenie si v decembri pripisali aj drahé kovy, ked zlato medzimesacne vzrastlo o 3,6%. Velku Cast z tohto zhodnotenia vSak ukrojilo

oslabenie dolara o viac ako 2%.

V priebehu mesiaca sme mierne zvysili podiel akciovej zlozky.

* 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 do

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

Infolinka:

0850 111 110

www.vubgenerali.sk

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

Web adresa:

MESACNA SPRAVA

utorok, 31. december 2019
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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/

