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:

55917 320,53 €

hodi 6chodk j J B 0,053595
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,83
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 3,32%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlihopisové ETF IEOOB3F81R35 2,66%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,57%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,24%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 1,18%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AATO000AOWJZ2 1,14%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,09%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,07%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,06%
SANTAN CONSUMER FINANCE 9.10.2023 1,125% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1888206627 0,93%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 6,78%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,92%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 4,27%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 4,04%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,78%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 3,53%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,71%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,37%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,32%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,07%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.1.2020 1M zmena é pary 31.1.2020 1M zmena

Nemecko -0,64% %0,17% | EUR/USD 1,105 _1,6%
USA 1,31% “80,38%|EUR/GBP 0,842 1,1%
Slovensko -0,31% %0,15% | EUR/IPY 120,35 -_-1,3%
Taliansko 0,32% "80,36% | EUR/PLN 4,301 1,0%
Polsko 1,79% -0,02%|EUR/CZK 25,21 =.0,8%
Akciové indexy 31.1.2020 1M zmena |Komodity 31.1.2020 1M zmena

Global - MSCI World 317 0,7%|Zlato 1589,2 4,7%
EU - Euro Stoxx 600 411 ™-1,2%|Striebro 18,04 1,1%
USA - S&P 500 3226 0,0%|Platina 961,0 -0,6%
JAP - Nikkei 225 23205 = -1,9% |Paladium 2287,8 17,6%
Cina - CSI 300 4004 w.2,3%|Ropa 56,62 w.13,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozitivna nalada z konca roka 2019 vladla na trhoch aj v Givode mesiaca januar. USA a Cina definitivne podpisali v polovici januara prvu éast
obchodnej dohody. Cina sa v nej zaviazala k nakupu tovarov a sluzieb v hodnote 200 mid. USD v nasledujtcich dvoch rokoch, ale aj k lep$ej ochrane
dusevného vlastnictva. USA na oplatku zrusili planované navysenie tarif, pricom sucasné tarify nadalej zostavaju v platnosti. K ich zruseniu by malo
prist az po podpise druhej asti obchodnej dohody, o ktorej by sa malo zacat' rokovat este v tivode tohto roka.

« Pozitivny sentiment v Gvode mesiaca vyraznejsie nenarusil ani konflikt medzi USA a Iranom, ked' Irdn po zabiti jeho generala americkymi dronmi
odpovedal Utokom na americké zakladne. Obe strany vSak nasledne deklarovali, Ze nechct dal$iu eskalaciu konfliktu, €o prispelo k upokojeniu
nalady aj na trhoch.

« Zasadnutia centralnych bank sa niesli v stlade s o¢akavaniami, ked FED aj ECB ponechali svoje kli¢ové trokové sadzby na nezmenenych
urovniach. Zaujem vsak vzbudilo formalne oznamenie ECB o zacati revizie stratégie menovej politiky, ktora ma byt hotova do konca tohto roka.
Revizia sa ma tykat mnohych oblasti, ako napriklad vymedzenia cenovej stability, nastrojov menovej politiky, komunikacie zo strany centralnej
banky, ako aj prepojenia menovej politiky na zamestnanost, finanénu stabilitu & environmentalnu udrzatelnost.

+ Zmenu na trhoch v&ak v druhej polovici mesiaca vyvolalo $irenie nového koronavirusu, ktory prepukol v Cine. Obavy z jeho dal$ieho $irenia do
inych Casti sveta dospeli az k vyhlaseniu stavu globalnej nudze svetovou zdravotnickou organizaciou.

« Kvéli nejasnému negativnemu ekonomickému dopadu tohto virusu sa investori za¢ali zbavovat rizikovych aktiv, najma akcii, ktoré dovtedy
dosahovali svoje nové maxima. Celkovo vak vdaka dobrému vstupu do nového roka skonéila vaésina akciovych indexov len v miernom poklese do
2%. Vacsi pokles zaznamenali len akcie stredoeurdpskeho regionu (-5,8%) a akcie rozvijajucich sa krajin (-4,5%). Naopak, zhodnotenie amerického
dolara na urovni 1,6% Ciastocne kompenzovalo tieto poklesy.

« Darilo sa bezpecnym vladnym dihopisom, ktoré vzrastli v cene. Vynos 10-roénych vladnych dihopisov Nemecka poklesol o 0,25% na urover -
0,43%. Pokles vynosov na 10-ro¢nych americkych dihopisoch bol este vyraznejsi, ked ich vynos poklesol o0 0,41% na urover 1,55% a pribliZil sa k
svojim minimam zo septembra 2019. Darilo sa taktiez drahym kovom, ked zlato vzrastlo v januari o takmer 5%.

« Rizikové prirazky na korporatnych dlhopisoch zostali takmer bez zmien. K poklesu rizikovych priraZok doslo na dlhopisoch Talianska, ¢o bolo

podporené vitazstvom proeurépskej Demokratickej strany v regionalnych volbach.

V priebehu mesiaca sa Struktura portfolia vyrazne nezmenila.

* 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. januar 2020
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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:

53 514 809,29 €

hodi déchodk j J B 0,051304
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 531
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%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,75%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,64%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,29%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 1,23%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AATO000AOWJZ2 1,21%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,14%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporéatny dlhopis XS0940293763 1,13%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,09%
SANTAN CONSUMER FINANCE 9.10.2023 1,125% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1888206627 0,97%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 6,43%
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,39%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,95%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,92%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 3,87%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 3,38%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,68%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,60%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,30%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 1,97%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 28.2.2020 1M zmena |Menové pary 28.2.2020 1M zmena

Nemecko -0,76% %0,12% [EUR/USD 1,098 =-0,7%
USA 0,94% “==0,38% |[EUR/GBP 0,853 1,4%
Slovensko -0,38% 20,08%|EUR/IIPY 119,36 ™.0,8%
Taliansko 0,52% 0,19%|EUR/PLN 4,326 0,6%
Polsko 1,56% "0,24% |EUR/CZK 25,39 0,7%
Akciové indexy 28.2.2020 1M zmena |Komodity 28.2.2020 1M zmena

Global - MSCI World 293 ._-7,6%|Zlato 1585,7 -0,2%
EU - Euro Stoxx 600 376 = .8,3% [Striebro 16,67 -_.7,6%
USA - S&P 500 2954 w_8,2%|Platina 866,3 .-9,9%
JAP - Nikkei 225 21143 = .8,8% |Paladium 2616,6 14,4%
Cina - CSI 300 3940 1-1,6%|Ropa 49,67 .12,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

* Mesiac februar bol z hfadiska vyvoja na trhoch rozdeleny na dve odli$né ¢asti. V prvych troch tyZdiloch mesiaca sa trhy vplyvom postupného
zastabilizovania situacie ohfadom $irenia koronavirusu v Cine dostali opat na rastovt drahu. Globalny akciovy index dosiahol svoje nové historické
maxima, rizikové prirazky na korporatnych dihopisoch poklesli a vynosy na dlhopisoch prestali klesat'.

» K zmene sentimentu oproti koncu januara prispeli najma ocakavania z postupného poklesu novych pripadov nakazenia, prijatie striktnych opatreni
proti dal$iemu $ireniu virusu ¢inskou vladou, ¢i ohlasenie podpornych opatreni inskou centrélnou bankou. Upokojujtice boli aj vyhlasenia guvernéra
FED-u J.Powella, Ze neotakava vyznamny dopad $irenia tohto virusu v Cine na americkti ekonomiku.

- Situacia sa v8ak vyrazne zmenila posledny februarovy tyzderi po prudkom naraste novych pripadov nakazenia po celom svete, najma v Taliansku.
Koronavirus tak uz nebol limitovany len na dalekt Cinu, ale predstavoval bezprostredné riziko pre jednotlivé ekonomiky po celom svete. Investori sa
preto masivne zacali zbavovat rizikovych aktiv. Naopak bezpeénym aktivam sa v tomto prostredi darilo.

« Hoci centralne banky vo februari nezasadali, neistota ohfadom dopadov koronavirusu na globalny rast vyrazne zmenila o¢akavania investorov z
dalSieho vyvoja sadzieb. Investori tak zacali o¢akavat vyraznejsie zniZenie sadzieb v USA a eurozone v tomto roku, konkrétne o viac ako 0,75%
resp. 0,20%.

« Vynosy bezpeénych 10-roénych Statnych dihopisov USA dosiahli preto svoje nové historické minima na trovni 1,15%, ked medzimesacne poklesli o
0,36%. Nemecké dlhopisy s rovnakou splatnostou poklesli o 0,17% na troveri -0,61% a pribliZili sa svojim minimam z augusta minulého roka.
Naopak rizikové prirdzky na korporatnych dlhopisoch a dlhopisoch Talianska vzrastli, €o sa negativne prejavilo na zhodnoteni dihopisovej ¢asti
portfdlia.

* Globalny akciovy index medzimesacne poklesol o necelych 8%. Mensi pokles na urovni 5% zaznamenali akcie rozvijajtcich sa krajin, naopak akcie
stredoeurépskeho regionu poklesli o viac ako 12%. V tomto prostredi sa nedarilo ani realitnym investiciam, ktoré poklesli o 8%. Zlato zostalo
medzimesaéne na nezmenenych Urovniach.

V priebehu mesiaca sa Strukttra portfolia vyrazne nezmenila.

* 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. februar 2020
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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 GENERAILIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

zmieSany negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova sprévcovskd spoloénost, a.s.

VUB Generali d& a a a & ', a.s.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

Infolinka: 0850111 110
Web adresa: www.vubgenerali.sk

Internetova linka na investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 48 683 062,03 €
a 6 j 3 0,046576

Modifikovana duracia pefiazno-dihopisovej €asti (v rokoch): 4,89

Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

utorok, 31. marec 20
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Fond je urcéeny sp« , ktori upi ju vyssie ie pri strednej trovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so
najmé do iovych, isovych, periaznych, itnych a vy 1y itnych i icii a pouzity na obchody na obmedzenie menového,
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivatov 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 3,70%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF IEO0OB3F81R35 2,84%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlihopis PL0000102646 1,74%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,52%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,29%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond ATO000AOWJZ2 1,23%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. instittcie XS1143974159 1,22%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 1,19%
CEZAS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,13%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,13%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,17%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 4,08%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 3,94%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,35%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,74%
SPDR MSCIACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,53%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,43%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,32%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 1,91%
ISHARES STOXX EUROPE 600 akciové ETF DE0002635307 1,82%

VYVOJ NA TRHU

5R st. dlhopisy 31.3.2020 1M zmena |Menové pary 31.3.2020 1M zmena

Nemecko -0,65% 0,11%|EUR/USD 1,096 -0,2%
USA 0,38% "=0,56% | EUR/GBP 0,886 3,9%
Slovensko -0,06% 0,32% |EURIIPY 118,90 -0,4%
Taliansko 0,91% 0,40% |EUR/PLN 4,551 52%
Polsko 1,30% 0,25% | EUR/ICZK 27,31 7.6%
Akciové indexy 31.3.2020 1M zmena |Komodity 31.3.2020 1M zmena

Global - MSCI World 255 "13,1% |Zlato 1577,2 -0,5%
EU - Euro Stoxx 600 320 Striebro 13,97 916,1%
USA - S&P 500 2585 Platina 7231 916,5%
JAP - Nikkei 225 18917 Paladium 2363,1 1-9,7%
Cina - CSI 300 3686 Ropa 20,48 ——54.4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+ Nekontrolované $irenie koronavirusu v marci spdsobilo zastavenie ekonomik po celom svete. Vlady zacali zavadzat rozne karanténne opatrenia a
podniky obmedzovat vyrobu. Na finanénom trhu to sposobilo vypredaje rizikovych, ale aj mnohych bezpeéne vnimanych aktiv.

« Na situaciu rychlo reagovali centralne banky, ktoré zacali znizovat irokové sadzby, a taktiez ohlasili masivne stimuly na podporu ekonomik.
Americka centralna banka FED napriklad v marci znizila sadzby o 1,5% do pasma 0-0,25% a zaviazala sa k nakupu neot 1ého mnoZstva
americkych viadnych dihopisov. ECB ohlasila navy$enie existujiceho programu nakupu dlhopisov o 120mld. EUR do konca roka 2020, a taktiez
ohlasila spustenie nového programu v hodnote 750 mid. EUR. K podpore ekonomik sa pridali aj jednotlivé viady prijatim réznych podpornych
opatreni. Medzi najvyraznejsie patri schvalenie podporného balika v USA v hodnote 2000 mlid. USD, ktorého hodnota je viac ako dvojnasobna oproti
roku 2008.

+V marci zaZili akciové trhy jeden z najrychlejsich prepadov v historii. Americky akciovy index S&P v priebehu par dni poklesol o viac ako 25% a

prerusil tak historicky najdlhsie obdobie rastu. Vyrazne negativny mesiac zaznamenala ropa. Na jej cenu, okrem situacie ohfadom koronavirusu,
vplyvala aj cenova vojna medzi Saudskou Arabiou a Ruskom, ked namiesto dohody o obmedzeni tazby ropy obe krajiny zvysili svoju produkciu.
Ropa tak medzimesaéne poklesla o viac ako 50% a uzavrela mesiac tesne nad 20 USD za barel.

« Mierne zastabilizovanie trhov priniesol az zaver mesiaca po prijati spominaného podporného balika v USA. Neistota ohladom dopadov $irenia tohto
virusu véak nadalej pretrvava a nateraz je tazké predpovedat, aké nasledky a negativny dopad bude mat tato pandémia na globalny rast.

« Globalny akciovy index medzimesacne poklesol priblizne o 13%. Mensi pokles zaznamenali akciové indexy Nikkei 225 a &insky akciovy index CSI
300 na drovni 10% resp. 6%. Naopak, vyraznejsie sa nedarilo akciam stredoeurdpskeho regionu a regionu Pacifik, ktoré medzimesacne poklesli o
viac ako 20%. Z alternativnych investicii sa nedarilo ani realitnym investiciam, ktoré poklesli 0 23%. Zlato medzimesacne zostalo na takmer
nezmenenych urovniach.

+ Bezpe¢ne vnimanym aktivam, akymi st viadne dihopisy, sa darilo zmie$ane. Kym cena americkych viadnych dlhopisov po vyraznom znizeni
sadzieb prudko vzrastla, nemecké $tatne dlhopisy napriek rastu v ivode mesiaca medzimesacne poklesli. Z dovodu negativneho dopadu aktuainej
situécie na ziskovost firiem vyrazne narastli rizikové prirazky korporatnych dlhopisov. Vyrazny pokles zaznamenali aj lokalne meny viacerych
eurépskych krajin.

V priebehu mesiaca sme mierne zniZili podiel akciovej zlozky.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na gistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30% priemernej roénej predbeznej &istej hodnoty majetku

Upozormenie:
Ginnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky

im zmluvy s do

je spojené riziko a doterajsi alebo
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Y vynos portfolia fondu v jej sprave

nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu moze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich 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:

50 946 410,38 €
j jednotky: 0,048442
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,80
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 3,49%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,80%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,68%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,51%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,21%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,17%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,16%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporéatny dlhopis XS0940293763 1,10%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 1,10%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlihopis CZ0001005367 1,09%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,30%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 4,07%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,45%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,76%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,64%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,50%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,48%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,41%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,07%
Fidelity MSCI World Index Fund akciovy fond IEOOBYX5NX33 1,89%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 30.4.2020 1M zmena |Menové pary 30.4.2020 1M zmena
Nemecko -0,76% %0,11% [EUR/USD 1,088 1-0,7%
USA 0,36% -0,02%|EUR/GBP 0,869 = _2,0%
Slovensko -0,15% 20,09% | EUR/IIPY 115,87 w_-25%
Taliansko 1,13% 0,22%|EUR/PLN 4,534

Polsko 0,97% "=0,34% |EUR/CZK 27,10 7-0,8%
Akciové indexy 30.4.2020 1M zmena |Komodity 30.4.2020 1M zmena
Global - MSCI World 283 11,1%|Zlato 1686,5 6,9%
EU - Euro Stoxx 600 340 6,7% | Striebro 14,97 7.1%
USA - S&P 500 2912 12,8%|Platina 777,1 7,5%
JAP - Nikkei 225 20194 6,7% | Paladium 1970,8 16,6%
Cina - CSI 300 3913 6,2%|Ropa 18,84 —23,1%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Postupné zastabilizovanie $irenia pandémie v aprili vyvolalo vinu optimizmu na finanénych trhoch. K optimizmu prispeli aj masivne podporné
opatrenia centralnych bank a jednotlivych vlad, ako aj rychlost, akou sa tieto opatrenia prijimali. Rizikovym aktivam, najma akciam, sa preto v aprili
mimoriadne darilo.

« Prijatie tvrdych karanténnych opatreni sice zafungovalo v boji proti Sireniu koronavirusu, malo v3ak za nasledok aj znizenie ekonomickej aktivity na
historické minima. Dopady tychto opatreni vidiet uz aj na pricha 1 datach. 1anost rastie, Ziadosti o podporu v nezamestnanosti v
USA dosiahli rekordné urovne a odhady rastu ekonomik st v hibokom minuse.

» Ocakavané zhorsenie dat sa v§ak premietlo do vyvoja trhov uz v marci, preto na ich prichod uz trhy v aprili vyraznejsie nereagovali. Naopak, pre
ich dal$i vyvoj je dolezité ako rychlo sa ekonomicka aktivita dostane blizSie k pévodnym Grovniam spred krizy a aké dopady bude mat tato pandémia
na dlhodoby ekonomicky rast.

« Pokracujtica cenova vojna na trhu s ropou, v ¢ase poklesu dopytu po tejto komodite, vyvrcholila k prepadu ceny ropy do zaporu. Z dévodu silného
prebytku tejto komodity, nedostatku skladovych kapacit a nakladov na skladovanie, tak predavajuci platili kupujicim. Investori tak po negativnych
urokovych sadzbach boli svedkami dalSej anomalie v podobe negativnej ceny ropy.

« Vynosy na bezpeénych dlhopisoch Nemecka a USA v aprili mierne poklesli. Naopak, rizikové prirazky na krajinach juznej Eurépy, ktoré tato
pandémia najviac zasiahla, mierne vzrastli. Pozitivne na zhodnotenie dlhopisovej zlozky v8ak posobilo zniZenie rizikovych prirazok na korporatnych
dihopisoch.

« Akciové indexy vymazali ku koncu aprila priblizne uz polovicu svojich strat. Globalny akciovy index medzimesacne vzrastol o viac ako 11%. Najviac
sa darilo americkym akciam, ked americky akciovy index S&P 500 vzrastol o 12,8%. Nizsie zhodnotenie na trovni takmer 7% si pripisali eurépsky
akciovy index Stoxx 600 a japonsky akciovy index Nikkei 225. Akcie stredoeurdpskeho regiénu a rozvijajucich sa krajin medzimesacne vzrastli o
priblizne 9%.

« Alternativnym investiciam sa v aprili tieZ darilo. Zlato a aj akcie realitnych spolocnosti si medzimesacne pripisali rast na trovni priblizne 7%.

V priebehu mesiaca sme mierne zniZili podiel akciovej zloZky.

* 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
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VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,0570

0,0550

0,0530

0,0510

0,04

130 T T T T T T T T
05/17 09/17 01/18 05/18 09/18 01/19 05/19 09/19 01/20

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU

Terminované
vklady + BU;
9,89%

Akciové
investicie ;
34,31%

Dlhopisy -
finanény a
korporatny

sektor; 19,96%

Iné aktiva; -
0,24%

Komoditné
investicie;
4,65%

Statne a
Statom
zaruéené
dlhopisy;
23,44%

Realitné
investicie;
2,48%

Dlhopisové
fondy; 5,50%
MAJETOK AVENY MENOVEMU RIZIKU
30%
25%
20% 18,90%
15%
10%
5%
0%
usD GBP JPY Ostatné
AKCIOVE INVESTICIE PODI’A SIDLA EMITENTA **
25%
20% 19,51%
15%
12,50%
10%
5%
0,79% 1,10% 0,40%
0%
Lu IE DE us FR
DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI
35%
30%
25% 22,45%

20%

15%

10%

5%

0%
do 3 rokov

do 1 roka

od 3 do 5 rokov nad 5 rokov
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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: 52 185 005,27 €
a hod 6chodk j jednotky: 0,049271

Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,78

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 3,46%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,75%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,68%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,43%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,22%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,19%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,14%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 1,14%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,09%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlihopis CZ0001005367 1,08%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,15%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,60%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,57%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,87%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,63%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,52%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,40%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 2,37%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,05%
Fidelity MSCI World Index Fund akciovy fond IEOOBYX5NX33 1,91%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 29.5.2020 1M zmena é pary 29.5.2020 1M zmena

Nemecko -0,64% 0,12%|EUR/USD 1,114 2,4%
USA 0,30% %0,06%|EUR/GBP 0,901 3,7%
Slovensko -0,15% 0,00%|EUR/IIPY 119,29 3,0%
Taliansko 0,88% "0,25% | EUR/PLN 4,450 -_.1,9%
Polsko 0,67% "=0,30% |[EUR/CZK 26,92 -0,6%
Akciové indexy 29.5.2020 1M zmena |Komodity 29.5.2020 1M zmena

Global - MSCI World 292 3,2%|Zlato 1730,3 2,6%
EU - Euro Stoxx 600 350 3,5% | Striebro 17,87 19,3%
USA - S&P 500 3044 4,8% [Platina 838,0 7,8%
JAP - Nikkei 225 21878 8,4% | Paladium 1939,4 -1,6%
Cina - CSI 300 3867 1-0,9%|Ropa 35,49 62,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V maji pokragoval optimizmus na finanénych trhoch. Hoci ekonomiky Celia jednému z najvyraznejSich prepadov v histdrii, investori sa vplyvom
ustupu pandémie v hlavnych ekonomikach zacali pozerat za horizont aktualnych problémov a slabych makroekonomickych dat. Masivne stimuly viad
a centralnych bank, nasobne vacsie ako v roku 2008, posunuli do Uzadia rizika v podobe druhej viny Sirenia virusu, & potencialnych finanénych
problémov firiem a najviac zasiahnutych odvetvi.

« K vyraznejsiemu zhoreniu sentimentu neprispela ani opatovna eskalacia napatia medzi USA a Cinou v ivode mesiaca. Americky prezident obvinil
Cinu z nezvladnutia situacie ohfadom $irenia koronavirusu a pohrozil im prerusenim obchodnych vztahov a uvalenim dalsich sankcii. Trhy na to
vSak reagovali len mierne a v dalSej asti mesiaca uz prevladal opat optimizmus.

« Data z trhu prace v USA za mesiac april boli sice rekordne zIé, ale aj tak mierne lepsie ako finanény trh ocakaval. Miera nezamestnanosti dosiahla
hodnotu -14,7% a v ekonomike ubudlo viac ako 20 mil. pracovnych miest. Odhad rastu HDP v USA bol za prvy kvartal 2020 mierne znizeny nadol,
na droven -5%. Predstihové ukazovatele PMI sa drzia hiboko pod droviiou 50, ¢o poukazuje na kontrakciu v priemysle, ale aj v sektore sluZieb, a
ziskovost fiiem ma za druhy kvartal poklesnut o viac ako 40%. Investori vSak uz tieto data zaratali do cien aktiv a aktualny vyvoj na trhu odzrkadluje
postupné ozivovanie hospodarskej aktivity, ktora by sa mala nasledne premietnut do nadpriemernych ekonomickych dat v nasledujicom obdobi.

« Rizikové aktiva v maji preto pokracovali v silnom raste. Najviac sa tento rok dari technologickému indexu Nasdaq 100, ktory sa dostal na dosah
svojich historickych maxim a od zaciatku roka dosahuje dokonca kladnu vykonnost. Globalny akciovy index vzrastol v maji o viac ako 3% a od
svojich minim si pripisal uz 30% zhodnotenie. Nadpriemerne sa darilo japonskému akciovému indexu Nikkei 225, ktory vzrastol o viac ako 8%.

« Pro rizikovy sentiment sa odzrkadlil aj v poklese dopytu po bezpeénych dlhopisoch. Vynosy na nemeckych dlhopisoch preto rastli, ¢o sa negativne
prejavilo na poklese ich ceny. Rizikové prirdZzky na dlhopisoch Slovenska a krajin periférie sa naopak zuZovali. K vyraznejsiemu poklesu doslo aj na
rizikovych prirdzkach korporatnych dlhopisov, €o malo pozitivny dopad na majovom zhodnoteni dlhopisovej zlozky.

« Cena ropy sa vo svetle zniZzovania jej tazby, dostala z negativnych &isiel opat' nad 35USD za barel a medzimesacne dosiahla zhodnotenie viac ako
60%. Z alternativnych investicii sa darilo drahym kovom, ked zlato medzimesacne vzrastlo o 2,6% na svoje 7 rocné maxima. Realitné investicie
zostali na nezmenenej drovni.

« Euro voci americkému dolaru posilnilo nad troveri 1,11, ¢o sa negativne odzrkadlilo na zhodnoteni dolarovych investicii. Naopak, stredoeurépskym
menam sa darilo a medzimesacne posilnili.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejSie zmeny.

* 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
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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:

53 229 365,47 €

hod! déchodkovej jednotky: 0,050134
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 4,94
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, p ych, ych a vy y itnych i icii a pouZity na
alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICIi

, ktori upi ju vyssie

y v stilade so
ly na i ého, d

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,41%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,73%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,65%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,20%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,19%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlihopis XS1313004928 1,14%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,13%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporéatny dlhopis XS0940293763 1,08%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,06%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 9.4.2030 0,750% Statny dlhopis SK4120015173 1,02%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,35%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,57%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,56%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,86%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,64%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,62%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,38%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 2,38%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 1,99%
Fidelity MSCI World Index Fund akciovy fond IEOOBYX5NX33 1,90%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 30.6.2020 1M zmena |Menové pary 30.6.2020 1M zmena

Nemecko -0,70% 20,05%|EUR/USD 1,120 0,6%
USA 0,29% -0,02%|EUR/GBP 0,912 1,3%
Slovensko -0,30% 0,14% |EURIJPY 120,66 11%
Taliansko 0,60% “80,29% [EUR/PLN 4,456 0,1%
Polsko 0,71% 0,04%|EUR/CZK 26,74 =.0,7%
Akciové indexy 30.6.2020 1M zmena |Komodity 30.6.2020 1M zmena

Global - MSCI World 297 1,7%|Zlato 1781,0 2,9%
EU - Euro Stoxx 600 360 3,1%|Striebro 18,21 1,9%
USA - S&P 500 3100 2,0%|Platina 829,4 1-1,0%
JAP - Nikkei 225 22288 2,0%|Paladium 1943,7 0,2%
Cina - CSI 300 4164 8,5%|Ropa 39,27 9,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v juni bol opéat pozitivny pre rizikové aktiva. Ani opatovny nérast novych pripadov nakazenia koronavirusom po celom svete
vyraznejsie neotriasol trhmi.

« K rastu trhov prispelo najma ohlasenie dalSich opatreni vlad a centralnych bank na timenie dopadov pandémie. Eurépska centralna banka v Gvode
mesiaca ohlasila navysenie svojho nidzového pandemického programu nakupov dlhopisov o dal$ich 600 mld. EUR, v ktorych méa pokracovat
najmenej do juna 2021 . Nemecka vlada taktiez schvalila 130 mld. EUR na podporu ekonomiky.

»V Amerike zasa FED oznamil pokracovanie v nakupoch americkych vladnych dlhopisov v hodnote 80 mid. USD mesacne a odstartoval tiez nakupy
individudlnych korporatnych dlhopisov. Zaroveri ponechal urokové sadzby na svojom minime v pasme 0-0,25%.

« Zverejnené data z trhu prace v Amerike pozitivne prekvapili. Miera nezamestnanosti napriek o€akavanému narastu naopak poklesla na trover
13,3% a v ekonomike pribudlo viac ako 2,5mil. pracovnych miest. Taktiez indexy ekonomického prekvapenia vyrazne rastli v Eurépe aj v Amerike, ¢o
znamena, Ze zverejnené data prekonavali o¢akavania investorov.

« Bezpecné americké a nemecké dlhopisy v juni zostali na nezmenenych trovniach. Naopak, rizikové prirazky na dihopisoch Talianska, Spanielska,
ale najmé Slovenska vyraznejsie poklesli, o sa priaznivo odzrkadlilo na ich cene. V prostredi masivnych stimulov sa darilo taktiez korporatnym
dlhopisom, ¢o pozitivne vplyvalo na zhodnotenie celej dihopisovej zlozky.

« Akciové indexy v juni rastli naprie¢ vetkymi regionmi. Najviac sa darilo akciam rozvijajucich sa krajin a regionu Pacifik, ktoré si pripisali viac ako

na urovni 1,8%.
« Darilo sa taktiezZ alternativnym investiciam. Zlato aj realitné investicie vzrastli o priblizne 3%. Cena ropy pokracovala vo svojom raste, ked

medzimesacne vzrastla o takmer 10% k Grovni 40 dolarov za barel.

V priebehu mesiaca sme mierne zvysili podiel akciovej zlozky.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na ¢istej 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 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
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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
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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: 54 337 170,89 €

alna hod déchodkovej jednotky: 0,050728
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 5,02
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 3,38%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,69%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,64%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,20%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 1,16%
ESPA EM IG Corporate Bond dih. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,13%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,12%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporéatny dlhopis XS0940293763 1,08%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlhopis CZ0001005367 1,06%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 9.4.2030 0,750% Statny dlhopis SK4120015173 1,01%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,39%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,49%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 3,27%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,66%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,62%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,59%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,32%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 2,25%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 1,98%
Fidelity MSCI World Index Fund akciovy fond IEOOBYX5NX33 1,85%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.7.2020 1M zmena |Menové pary 31.7.2020 1M zmena

Nemecko -0,72% 20,02%|EUR/USD 1,185 5,8%
USA 0,20% %0,08%|EUR/GBP 0,901 1-1,3%
Slovensko -0,42% w=0,12% |EURIIPY 124,31 3,0%
Taliansko 0,51% %0,09% | EUR/PLN 4,403 1-1,2%
Polsko 0,66% 90,05% | EUR/CZK 26,18 "-2,1%
Akciové indexy 31.7.2020 1M zmena |Komodity 31.7.2020 1M zmena

Global - MSCI World 295 -0,5%|Zlato 1975,9 10,9%
EU - Euro Stoxx 600 356 1-0,9% |Striebro 24,39 34,0%
USA - S&P 500 3271 5,6%|Platina 905,1 9,1%
JAP - Nikkei 225 21710 1-2,6% | Paladium 2090,8 7,6%
Cina - CSI 300 4695 13,6%|Ropa 40,27 2,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozitivne ekonomické data v juli podporili trhy a zatienili obavy investorov z narastajiceho poctu novych pripadov nékazy. Sentimentové indikatory
v Eurépe a USA prekonali otakavania a dostali sa do pasma, ktoré poukazuje na expanziu v nasledujticom obdobi. Udaje z trhu pasma poukazuji na
pretrvavajucu pozitivnu dynamiku, ked juni vzniklo v USA 4,8 mil. pracovnych miest a miera nezamestnanosti klesla na 11,1%, o je 2,2% pokles
oproti predo$lému mesiacu.

« Vysledky spoloénosti v Amerike v rdmci prebiehajlcej vysledkovej sezony taktiez prekonavaju o¢akavania. Napriek tomu, by za druhy kvartal 2020
mala ziskovost spolocnosti poklesnut' v priemere o 35%, o je najviac od roku 2008. Technologické spolo¢nosti si ako jedny z mala pripisali
medziro¢ny rast ziskov a technologicky index Nasdaq tak v juli opat’ prekonal svoje historické maxima.

« Do popredia sa postupne dostava aj narastajtice napéatie medzi USA a Cinou, ktoré aktualne vyustilo do zatvorenia konzulatov v oboch krajinach.
Trhy v8ak na tuto eskaléciu napétia zatial' vyraznejsie nereagovali.

« Od zasadnuti centralnych bank sa v juli ni¢ vyznamné neocakavalo a nepriniesli ani Ziadne prekvapenia. Po ohlasenych rekordnych balickoch
pomoci zaujali FED aj ECB vy¢kavaci postoj, pricom nadalej avizuju, Ze su pripravené zasiahnut v pripade negativneho vyvoja. Naopak, Eurdpska
komisia sa finalne dohodla na vytvoreni fondu obnovy vo vyske 750 mid. EUR, z ktorého 390 mld. je tvorenych grantmi a zvysnych 360mld. maju
tvorit p6zicky jednotlivym eurdpskym krajindm. V USA sa taktiez zacalo rokovat o dalSom 1 bin. bali¢ku na zmiernenie dopadov pandémie a podporu
ekonomiky.

« Schvalovanie tychto protipandemickych balickov pozitivhe pésobilo na pokles vynosov na oboch stranach Atlantiku. Vynos americkych 10-ro¢nych
Statnych dihopisov poklesol o 0,13% na troveri 0,53% a vynos nemeckého dihopisu s rovnakou splatnostou poklesol 0 0,07% na uroveri -
0,52%.Vyraznejsi pokles zaznamenali rizikové prirazky dihopisov periférie, Slovenska a korporatnych dihopisov, ¢o sa spolu s poklesom sadzieb
pozitivne premietlo do zhodnotenia dlhopisovej zlozky.

« Vyvoj na akciovych trhoch bol zmieSany. Kym eurépske a japonské akcie skoncili v miernom minuse, akcie rozvijajucich sa krajin dosiahli takmer
9% zhodnotenie a americky akciovy index S&P 500 zhodnotenie na rovni 5,5%. Toto zhodnotenie vak pre eurového investora vymazal takmer 6%
pokles amerického dolara voéi EUR.

* Rekordny mesiac zaznamenali drahé kovy. Zlato prekonalo svoje historické maxima, medzimesacne sa zhodnotilo o priblizne 11% a dostalo sa na
dosah urovne 2000 USD za uncu. Tazilo pritom predovSetkym zo slabniceho dolara, nizkych Grokovych sadzieb a pretrvavajucich rizik spojenych s
pandémiou, ako aj narastajticim napétim medzi USA a Cinou.

V nriehehii mesiaca sme vo fonde nerealizovali virazneisie 7menv

* 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
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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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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:

55716 386,84 €
hodkovej jednotky: 0,051752
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 5,05
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 3,30%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,64%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,60%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlihopis XS1974394675 1,18%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,16%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlihopis XS1313004928 1,12%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,10%
MFINANCE FRANCE SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,09%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,05%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlihopis CZ0001005367 1,04%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,34%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,44%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 2,81%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,74%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,70%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,66%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,42%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 2,22%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642851053 2,12%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,06%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 31.8.2020 1M zmena |Menové pary 31.8.2020 1M zmena

Nemecko -0,63% 0;09% | EUR/USD 1,194 0,8%
USA 0,27% 0,06%|EUR/GBP 0,896 1-0,5%
Slovensko -0,51% w=0,09% |[EURIIPY 126,47 1.7%
Taliansko 0,51% 0,00%|EUR/PLN 4,397 1-0,1%
Polsko 0,73% 0,07%|EUR/CZK 26,21 0,1%
Akciové indexy 31.8.2020 1M zmena |Komodity 31.8.2020 1M zmena

Global - MSCI World 312 5,5%|Zlato 1967,8 -0,4%
EU - Euro Stoxx 600 367 3,1%|Striebro 28,14 15,4%
USA - S&P 500 3500 7.2%|Platina 931,7 2,9%
JAP - Nikkei 225 23140 6,6% | Paladium 2246,4 7.4%
Cina - CSI 300 4816 2,7%|Ropa 42,61 5,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

» Mesiac august prial zhodnoteniu rizikovych aktiv. Trhy bez vyraznejsich impulzov pokracovali vo svojom raste podporenom fiskalnymi a
monetarnymi stimulmi, zlepSujucimi sa datami, ¢i optimizmom ohladom vyvoja vakciny.

« Kym situacia ohladom $irenia pandémie v Amerike sa v priebehu augusta zastabilizovala a po¢et novych pripadov nakazy zacal postupne klesat, v
Eurdpe pocet novych pripadov opatovne vzrastol. Situaciu viak trhy vnimaju stale ako stabilnu a k upokojeniu prispievaju aj vyhlasenia politikov, Ze k
uzavretiu ekonomik, akého sme boli svedkami po¢as prvej viny pandémie, by uz nemalo prist.

« Udaje z trhu prace v USA majui nadalej zlepsujicu sa tendenciu, hoci tempo tvorby novych pracovnych miest sa spomalilo. Nezamestnanost
poklesla o0 0,9% na droveil 10,2% a v ekonomike bolo vytvorenych 1,8 mil. pracovnych miest.

« Napriek opatovnej eskalacii napatia medzi USA a Cinou sa situacia v zavere mesiaca upokojila, ked obe strany obnovili rokovania a avizovali volu
implementovat schvalenu prvu ¢ast obchodnej dohody.

« Vynosy bezpeénych statnych dihopisov Nemecka a USA v suvislosti s prorizikovou naladou na trhoch mierne vzrastli, napriek tomu vsak zostavaju
na nizkych urovniach.

= Naopak korporatnym dlhopisom sa v tomto prostredi darilo. K zniZeniu rizikovych prirazok korporatnych dlhopisov navyse prispel aj pokles objemu
novovydanych dlhopisov z dévodu dovolenkovej sezény, ¢o sa pozitivne prejavilo na zhodnoteni dlhopisovej zlozky.

« Akciovym investiciam sa v auguste mimoriadne darilo, ked globalny akciovy index v auguste vzrastol o viac ako 5%. Najviac sa darilo akciam
americkych spolocnosti. Americky akciovy index S&P 500 si pripisal 7% zhodnotenie a dosiahol svoje nové historické maxima.

« Zlato pokracovalo v Uvode mesiaca v silnom raste, ktory v8ak nasledne vymazalo a skonéilo medzimesacne v miernom minuse. Naopak striebro
nadviazalo na svoj predchadzajici rast a v auguste si pripisalo viac ako 15% zhodnotenie. Akciam realitnych spolo¢nosti sa taktiez darilo, ked'
vzrastli o viac ako 2%. Dolar vo vyraznom oslabeni v auguste nepokracoval a medzimesacne len mierne oslabil voci euru na uroveri 1,19.

V priebehu mesiaca sme vo fonde mierne zvysili podiel akciovej zlozky.

* 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

pondelok 31. august 2020
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od 3 do 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:

55 559 486,55 €
hodkovej jednotky: 0,051284
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 5,35
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 3,35%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,65%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,48%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,20%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,19%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlihopis XS1313004928 1,16%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,12%
MBANK SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,10%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,06%
CZECH REPUBLIC 23.2.2021 0,750% Statny dlihopis CZ0001005367 1,00%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,41%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 3,23%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,16%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,81%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 2,69%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IEO0B44Z5B48 2,64%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,60%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,38%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,20%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 2,19%

VYVOJ NA TRHU

5R §t. dlhopisy 30.9.2020 1M zmena |Menové pary 30.9.2020 1M zmena

Nemecko -0,71% %0,08% [EUR/USD 1,171 -1,9%
USA 0,28% 0,01%|EUR/GBP 0,912 1,8%
Slovensko -0,55% 20,04%|EUR/IIPY 123,76 =-2,1%
Taliansko 0,26% “=80,25% |[EUR/PLN 4,546 3,4%
Polsko 0,59% ™0,15% |EUR/CZK 27,23 3,9%
Akciové indexy 30.9.2020 1M zmena |Komodity 30.9.2020 1M zmena

Global - MSCI World 307 9-1,5%|Zlato 1885,8 1-4,2%
EU - Euro Stoxx 600 361 %-1,4%|Striebro 23,24 .17,4%
USA - S&P 500 3363 w=.-3,8% |Platina 893,2 1-4,1%
JAP - Nikkei 225 23185 0,7%|Paladium 2310,8 2,9%
Cina - CSI 300 4587 W-4,7%|Ropa 40,22 "-6,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Narastajtici poet novych pripadov nakazenia v Eurépe, vyostrenie vztahov medzi USA a Cinou, neistota ohfadom dal$ich finan&nych stimulov v
USA a napata prezidentska kampari viedli k zvySenej volatilite na trhoch v septembri.

« Narast poctu novych pripadov v Eurépe pokracoval aj v septembri. Kym pocet novych pripadov na milién obyvatelov v Eurépe sa dostal na nové
maxima, vyrazny rozdiel vidiet v umrtnosti, ktora sa drzi oproti prvej vine Sirenia na relativne nizkych urovniach. Neistotu ohfadom dal$ieho vyvoja
pandémie taktiezZ timia prichadzajlce pozitivne spravy o posune vo vyvoji vakcin.

« Udaje z trhu prace v USA maju nadalej zlep$ujicu sa tendenciu, hoci tempo tvorby novych pracovnych miest sa nadalej spomalilo.
Nezamestnanost poklesla o 1,4% na troveii 8,4% a v ekonomike bolo vytvorenych takmer 1,4 mil. pracovnych miest.

« Po takmer dvojmesaénej pauze, v septembri zasadali aj centralne banky ECB a FED. ECB na svojom zasadnuti ponechala si¢asné uvolnené
nastavenie monetarnej politiky podla o¢akavani na nezmenenej drovni. Zaroveri revidovala smerom nahor svoje odhady rastu na rok 2020 a inflacie
v roku 2021. Zasadnutie americkej centralnej banky FED taktiez neprinieslo zmenu monetarnej politiky. Nulové trokové sadzby by mali pretrvat, kym
trh prace v Amerike nedosiahne plni zamestnanost a miera inflacie sa nezastabilizuje nad troviiou 2%. Aktualizované makroekonomické projekcie
ukazuju, Ze do konca roku 2023 sa neo¢akava, ze uvedené podmienky budd spinené, a teda minimaine do tejto doby by mali zostat sadzby na
nezmenenej Urovni v pasme 0 - 0,25%.

« Napriek volaniam FED-u po dal$ej fiskalnej podpore, septembrové rokovania medzi demokratmi a republikanmi nevyustili do schvalenia dalsich
fiskalnych stimulov, o negativne pdsobilo na trhy. Do popredia sa naopak dostava vyhrotena prezidentska kampani, v ktorej zatial vedie kandidat
demokratov J. Biden pred st¢asnym prezidentom D. Trumpom.

« V prostredi zvySenej neistoty sa darilo bezpe¢nym nemeckym vladnym dlhopisom, ktoré zaznamenali pokles vynosov, a teda rast ceny. Naopak
rizikové prirdzky na korporatnych dihopisoch mierne vzrastli, €o sa negativne prejavilo na ich zhodnoteni.

« Hoci v uvode mesiaca nadviazali rizikové aktiva na svoj rast z augusta a akciové indexy S&P500 a Nasdaq dosahovali svoje nové historické
maxima, v dalSej Gasti mesiaca Giastocne korigovali svoje augustové zisky. V septembri takmer v8etky akciové indexy skongili v ¢ervenych &islach a
medzimesacne poklesli v rozmedzi od 0 do 9%. Americky dolar posilnil vogi euru o takmer 2% a pre eurového investora kompenzoval ¢ast tychto
poklesov. Globalny akciovy index tak medzimesacne poklesol len 0 1,7%. V septembri sa nedarilo ani alternativnym investiciam. Zlato pokleslo o
4,2% a striebro si pripisalo viac ako 17% pokles. Akcie realitnych spolo¢nosti taktieZ poklesli o viac ako 3%.

V priebehu mesiaca sme vo fonde mierne zvysili podiel akciovej zlozky.

* 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

streda 30. september 2020
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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:

55100 835,78 €
j jednotky: 0,050675
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 534
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 3,41%
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,69%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% Statny dlhopis PL0000102646 1,47%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,24%
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% Statny dlhopis XS1974394675 1,21%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlihopis XS1313004928 1,16%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,14%
MBANK SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,11%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,08%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 9.4.2030 0,750% Statny dlhopis SK4120015173 1,01%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICIi

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,53%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF IE0032077012 3,17%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,86%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 2,84%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 2,64%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,61%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IE00B44Z5B48 2,61%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,34%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,15%
Source S&P 500 EUR H akciové ETF IEOOBRKWGL70 2,13%

VYVOJ NA TRHU

10R §t. dlhopisy 30.10.2020 1M zmena |Menové pary 30.10.2020 1M zmena
Nemecko -0,63% "0,11% | EUR/USD 1,170 1-0,1%
USA 0,87% 0,19%|EUR/GBP 0,902 -_1,1%
Slovensko -0,38% "0,18% [EUR/IJPY 122,36 --1,1%
Taliansko 0,76% "0,11%|EUR/PLN 4,622 1,7%
Polsko 1,19% "0,12% |EUR/CZK 27,25 0,1%
Akciové indexy 30.10.2020 1M zmena |Komodity 30.10.2020 1M zmena
Global - MSCI World 299 W.-2,4%|Zlato 1878,8 -0,4%
EU - Euro Stoxx 600 342 “.5,1% |Striebro 23,66 1,8%
USA - S&P 500 3270 ™.2,7%|Platina 8475 ".5,1%
JAP - Nikkei 225 22977 1-0,9% Paladium 2215,9

Cina - CSI 300 4695 2,4%|Ropa 35,79

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Kym Gvod mesiaca sa niesol v znameni zotavovania po septembrovych poklesoch, pokracuijtici negativny trend Sirenia pandémie ku koncu mesiaca
opatovne stiahol trhy smerom nadol. Situacia sa vyraznejSie zhorsila najméa v Eurépe, kde viaceré krajiny zacali zavadzat opatrenia podobné tym z
marca. Zatial ¢o nové opatrenia budu mat urcite vplyv na spomalenie ekonomického ozZivenia, ich celkovy dopad na ekonomicku aktivitu zatial len
tazko predpovedat kvéli ich neistému rozsahu a dizke.

« K negativnemu vyvoju ku koncu mesiaca prispeli aj neuspesné rokovania o schvaleni dodato¢nych fiskalnych stimulov, ktoré sa maju presunit' do
obdobia po volbach. ZmieSané spravy prichadzali aj ohfadom posunu vo vyvoji vakcin, ked niektoré z klinickych stadii museli byt z dévodu moznych
vedlajsich ucinkov pozastavené.

« Vysledkova sezona v Amerike opét’ pozitivne prekvapila. Viac ako 80% spolocnosti, ktoré v oktobri zverejnili svoje vysledky, prekonalo ocakavania.
Udaje z trhu prace poukézali na spomalenie tempa tvorby novych pracovnych miest, nezamestnanost vak dalej poklesla na drovef 7,9%.

« Zasadnutie ECB v oktébri neprinieslo zmeny nastavenia monetarnej politiky. Z dévodu narastajucich rizik vak ECB avizovala, Ze na zaklade
novych ekonomickych prognéz a vyvoja pristipi v decembri k Uprave nastavenia monetarnych nastrojov, ktoré aktualne vyuziva na boj s pandémiou.
FED v oktébri nezasadal.

« Oktober prial zhodnoteniu eurdpskych statnych dihopisov, ktorych cena vzrastla. Vynos 10-roéného nemeckého dihopisu sa tak opéat dostal pod
uroveri -0,6% a vynosy mnohych eurépskych krajin atakovali svoje minima. Situacia na druhej strane Atlantiku vSak bola odli$na, ked vynosy
bezpecnych americkych vladnych dlhopisov vzrastli. Rizikové prirdzky na korporatnych dlhopisoch zostali bez vyraznejSej zmeny a celkovo tak
dlhopisova zloZka pozitivne prispela k vykonnosti fondu.

« Rizikova averzia na trhoch spdsobila, Ze akciovym investicidm sa v oktdbri prevazne nedarilo, ked globalny akciovy index poklesol 0 2,5%.
Pozitivnu vykonnost' na trovni 2,1% si pripisali len akcie rozvijajucich sa krajin. Naopak, velmi zly mesiac zaznamenali akcie stredoeurépskeho
regionu, ktoré poklesli o viac ako 11%.

« Alternativne investicie zaznamenali mierne negativnu vykonnost najmé kvéli realitnym investiciam, ktoré poklesli o viac ako 3%. Zlato nedokéazalo

vytazit z negativneho sentimentu na trhoch a zostalo medzimesaéne na takmer nezmenenych drovniach.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejSie zmeny.

* 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

piatok 30. oktober 2020

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI
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30%
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25%

20%

15%
10,68%
10%

5%

0%

do 3 rokov nad 5 rokov

do 1 roka

od 3 do 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 Generali , a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110
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Internetova linka na investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
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zmiesany negarantovany déchodkovy fond M ESAC N A S P RAVA

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

pondelok 30. november 2020

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde 58 372 256,28 € 0,0570
a hodi déchodk j B 0,053365
Modifikovana duracia peﬁaino-dlhopisovej &asti (v rokoch): 531 0,0550
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,0530
Zhod i hodk fondu za y mesiac: 5,31%
Zhod ie dochodkového fondu od vy ia fondu: 60,77% 0,0510 -
Fond je uréeny P it kton' Ip riuju vys'§ie i pn sfredne; urovm nzlka Majefak vo fonde bude i y v stilade so 0,0490
najmé do i razi y i a pouZity na ly na i ého, Ui
alebo iného nzlka suvlslaceha s majefkam vo fonde formou fmancnych derivédtov podfa zékona. 0,0470
7 =T 0,0450
Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel* 0,0430
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,23% 12/17 04/18 08/18 12/18 04/19 08/19 12/19 04/20 08/20
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,56%
CHINA GOVT INTL BOND 25112035  0,625% statny dihopis XS2259627235 1,45%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% $tatny dlhopis PL0000102646 1,43% ) . Terminované
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% statny dihopis XS1974394675 1,16% _' - VKlady + BU:
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% $tatny dlhopis DE0001135481 1,16% 4 4,51%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 1,15%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000A0WJZ2 1,06% Akciové Dlhopisy -
MBANK SA 26.11.2021 2,000% dihopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,03% investicie ; I
CEZ AS 562028  3,000% korporatny dlhopis ~ XS0940293763 1,02% 44,91% R
Sténe s
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* Z::i':e"; é
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,56% nciakiliad / dihopisy;
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 3,69% 1o 21,89%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,29% investicie; ot
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 3,05% 415% investicie; ob
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 3,02% 2,23% londy 4,95%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF |IE00B44Z5B48 2,68%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF 1E0032077012 2,66%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,41%  30%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,34%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 2,23% 25%
20% 19.35%
10R §t. dlhopisy 30.11.2020 1M zmena |Menové pary 30.11.2020 1M zmena
Nemecko -0,57% 0,06%|EUR/USD 1,198 2,4% 15%
USA 0,84% 0,03%|EUR/GBP 0,898 1-0,4%
Slovensko -0,51% "=0,13% [EUR/JPY 124,79 2,0%
Taliansko 0,63% ==0,13% |EUR/PLN 4,471 -=_33% 0%
Polsko 1,24% 0,05%|EUR/CZK 26,19 w=_3,9%
Akciové indexy 30.11.2020 1M zmena |Komodity 30.11.2020 1M zmena 5%
Global - MSCI World 329 9,8%|Zlato 1777,0 1-5,4% 0,89%
EU - Euro Stoxx 600 389 13,9% | Striebro 22,64 1-4,3% 0%
USA - S&P 500 3622 10,9% | Platina 967,9 14,2% usD GBP JPY Ostatné
JAP - Nikkei 225 26434 15,0% | Paladium 2382,3 7,5%
Cina - CS1 300 4960 5,7%|Ropa 45,34 25:4%
25%
2=
20%

* Kla¢ovymi udalostami v novembri boli podia ogakavani americké volby a prekvapivo aj vynikajice vysledky Gginnosti prvych vyvijanych vakcin
proti koronavirusu. Volby vyhral s tesnym naskokom demokrat Joe Biden. Dve hlavné zéakonodarné jednotky v USA, snemovfia reprezentantov a
senat, v8ak zostavaju nadalej rozdelené, ked snemoviiu ziskali demokrati a senat republikani. NajvaéSou vzpruhou pre akciové trhy vSak boli 15%
vysledky Studii prvych vakcin, ktorych najvyssie G¢innosti nad ocakavania presahovali 90%.

17,47%

» November bol jednym z najsilnejSich mesiacov na akciovych trhoch za posledné roky. Index svetovych akcii MSCI World zaznamenal zhodnotenie 10%
+9,8%. Darilo sa prakticky vSetkym regiénom, pricom najviac zo sprav ohladom vakciny taZili prave tie, ktoré boli pred niekolkymi mesiacmi
koronakrizou zasiahnuté najvyraznejsie. Na trhoch tak nastala rotacia z americkych akcii do eurépskych a z technologického sektora a menej
cyklickych odvetvi do sektorov cyklickych, ako napr. aerolinky. 8%

* Rovnako ako akciovym trhom sa darilo aj segmentu korporatnych dlihopisov, ktorych kreditné rizikové prirazky v novembri vyraznejSie poklesli, o
sa prejavilo na raste ich cien. LU IE DE us FR

« Vynosy do splatnosti na vacsine viadnych dlhopisov Eurozény so splatnostami do 10 rokov zostavaji nadalej negativne a ani v novembri DLHOPISY PODLA SP NOSTI

nezamierili vyraznejsie nahor. Naopak, napriklad pri slovenskych viadnych dlhopisoch sa ich vynos este viac prepadol, a to aZ k trovni -0,5% p.a. pri
dlhopise splatnom v roku 2031. Tento vynos bol tak koncom novembra uz iba o niekolko bazickych bodov vy3si oproti nemeckému Statnemu dlhopisu

vnimanému ako jeden z najbezpecnejsich dlhopisov na svete vobec. 30%
« Uvedena situacia znagi, Ze tak skoro sa obdobie nizkych, resp. az negativnych, trokovych sadzieb neskonéi. To je na jednej strane sice pozitivna 25% 23,12%
sprava pre diznikov, no na druhej strane negativna sprava pre sporitefov v dlhopisovych fondoch. Nizko rizikové dihopisové investicie tak budu
zrejme este znacny ¢as niest iba velmi nizky, €asto aZ negativny vynos. 20%
« Pri alternativnych aktivach sa na pozitivnej vine spolu so svetovymi akciovymi trhmi zviezli nahor realitné akcie. Naopak, po niekolkych mesiacoch 15%
vyraznejSie korigovalo nadol zlato. e
« Fond zaznamenal za posledny mesiac silné pozitivne zhodnotenie. Najviac prispeli k pozitivnej vykonnosti prave akciové investicie.

&% 2,36%
V priebehu mesiaca sme vo fonde mierne zvysili podiel akciovej zlozky. 0%

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

* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu do fondu: 0,30% pri j roénej pi znej Eistej hodnoty majetku
Upuzomeme
Cinnost VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky im zmluvy je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkoveho fondu méZe kolisat v zavlslostl od sltuacle na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzi
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VUB Generali , a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
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Web adresa: www.vubgenerali.sk
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zmiesany negarantovany déchodkovy fond M ESAC N A S P RAVA

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

Stvrtok 31. december 2020

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde 59 866 326,65 € 0,0570
a hodi déchodk j B 0,054383
Modifikovana duracia peﬁaino-dlhopisovej &asti (v rokoch): 5,17 0,0550
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,0530
Zhod i hodk fondu za y mesiac: 1,91%
Zhod ie dochodkového fondu od vy ia fondu: 63,83% 0,0510
Fond je uréeny P it kton' Ip riuju vys'§ie i pn sfredne; urovm nzlka Majefak vo fonde bude i y v stilade so 0,0490
najmé do i razi y i a pouZity na ly na i ého, Ui
alebo iného nzlka suvlslaceha s majefkam vo fonde formou fmancnych derivédtov podfa zékona. 0,0470
7 =T 0,0450
Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel* 0,0430
BUONI POLIENNALI DEL TES 1.12.2025 2,000% Statny dlhopis 1T0005127086 3,13% 01/18 05/18 09/18 01/19 05/19 09/19 01/20 05/20 09/20
iSHARES Core Euro Corporate Bond dlhopisové ETF |IEOOB3F81R35 2,51%
CHINA GOVT INTL BOND 25112035  0,625% statny dihopis XS2259627235 1,42%
POLAND GOVERNMENT BOND 23.9.2022 5,750% $tatny dlhopis PL0000102646 1,37% ) ) Terminovand
UNITED MEXICAN STATES 8.4.2026 1,625% statny dihopis XS1974394675 1,14% o o VKlady + BU:
ROMANIA 29.10.2035 3,875% $tatny dlhopis XS$1313004928 1,13% ) 5,63%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 1,13%
ESPA EM IG Corporate Bond dlh. podielovy fond AT0000AOWJZ2 1,02% Akciové Dihopisy -
MBANK SA 26.11.2021 2,000% dlhopis fin. indtiticie ~ XS1143974159 1,00% investicie ; financny a
CEZ AS 5.6.2028  3,000% korporatny dlhopis  XS0940293763 1,00% AE e
Stétne a
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* Z::i?e’;‘ h
AMUNDI ETF MCSI EM akciové ETF LU1681045370 4,65% Iné aktiva; dihopisy;
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 3,64% (0l 21,43%
Lyxor ETF Eastern Europe akciové ETF LU1900066462 3,45% investicie;
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 3,07% 4,25 ; op
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 3,02% 2 fondy‘ 4,81%
INVESCO NASDAQ-100 akciové ETF 1E0032077012 2,68%
SPDR MSCI ACWI UCITS ETF akciové ETF IEQ0B44Z5848 2,67%
ETFS PHYSICAL PRECIOUS METAL komoditné ETF US0032631006 2,42% 30%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,36%
NN L International CE EQ akciovy fond LU1086912554 2,27%  25%
20% Lelics
10R $t. dlhopisy 31.12.2020 1M zmena |M é pary 31.12.2020 1M zmena 16,62%
Nemecko -0,57% 0,00% |EUR/USD 1,227 2.4% 15%
USA 0,91% 0,07%|EUR/GBP 0,899 0,1%
Slovensko -0,52% 30,01%|EUR/IIPY 126,49 1,4%
Taliansko 0,54% ==0,08% |EUR/PLN 4,560 2,0% 0%
Polsko 1,24% 0,00%|EUR/CZK 26,24 0,2%
Akciové indexy 31.12.2020 1M zmena |Komodity 31.12.2020 1M zmena 5%
Global - MSCI World 335 1,9%|Zlato 1898,4 6,8%
EU - Euro Stoxx 600 399 2,6%|Striebro 26,40 16,6% 0%
USA - S&P 500 3756 3,8%|Platina 1072,1 10,8% usD GBP JPY Ostatné
JAP - Nikkei 225 27444 3,9% | Paladium 2448,8 2,8%
Cina - CS1 300 5211 5,1%|Ropa 4852 6,6%
25%

22,91%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

* KliGovou témou celého roka 2020, a rovnako aj posledného Stvrtroku, bola aj na finanénych trhoch pandémia koronavirusu. Kym vo svete
pokracoval negativny trend Sirenia pandémie, akciové trhy navzdory tomu pokracovali v raste v nadeji na vyrieSenie situacie vdaka vysoko Gcinnej
vakcine. Hoci sa tak pandemicka situacia zhorSovala ako v Eurdpe, tak i v USA, a viaceré krajiny zacali zavadzat opatrenia podobné tym z marca, 15%
vyvoj na trhoch toto dianie r oval. Zatial Go protipar ické opatrenia budi mat urcite vplyv na spomalenie ekonomického oZivenia, ich

celkovy dopad na ekonomicku aktivitu zatial len tazko predpovedat kvdli ich neistému rozsahu a dizke.

20%
17,47%

10%
* NajvacSou vzpruhou pre akciové trhy boli jednoznacne vysledky Studii prvych vakein, ktorych najvyssie ucinnosti nad o¢akavania presahovali 90%.

K pozitivnym spravam mozno tieZ zaradit vyhru Joe Bidena v americkych volbach a vysledkovi sezénu v USA, v ktorej vacsina firiem vyrazne

pozitivne prekonala ocakavania. Nadalej pokracuje aj masivna fiskalna a monetarna podpora svetovych autorit pre domace ekonomiky v podobe ¢i 8%
uz podpornych balickov alebo pretrvavajiceho kvantitativneho uvolfiovania.

0%
« Vy$Sie spomenuté faktory prispeli nielen k narastu akciovych trhov, ale aj k zhodnoteniu trhu korporatnych dlhopisov, resp. k poklesu ich rizikovych LU E DE us FR

priréZok. Vynosy do splatnosti na vaésine vladnych dlhopisov Eurozény so splatnostami do 10 rokov zostavaji nadalej negativne a ani v poslednom

Stvrtroku roka 2020 nezamierili vyraznejSie nahor. Naopak, napriklad pri slovenskych vladnych dihopisoch sa ich vynos este viac prepadol, a to az k DLHOPISY PODLA SP NOSTI
G i i i 35%

urovni -0,5% p.a. pri dlhopise splatnom v roku 2031.

« Uvedena situacia znaci, Ze tak skoro sa obdobie nizkych, resp. az negativnych, urokovych sadzieb neskonéi. To je na jednej strane sice pozitivna 30%
sprava pre diZnikov, no na druhej strane negativna sprava pre sporitefov v dlhopisovych fondoch. Nizko rizikové dihopisové investicie tak budu
zrejme este znacny ¢as niest iba velmi nizky, €asto aZ negativny vynos. 25%
19,58%

« Pri alternativnych aktivach sa na pozitivnej vine spolu so svetovymi akciovymi trhmi zviezli nahor realitné akcie a ceny ropy. Naopak, po niekofkych 20%
mesiacoch rastu stagnovalo zlato. B
« Fond zaznamenal za posledny $tvrtrok silné pozitivne zhodnotenie. Najviac prispeli k pozitivnej vykonnosti prave akciové investicie. e
V priebehu $tvrtroka sme vo fonde zvysili podiel akciovej zlozky a zniZili podiel dihopisovej zlozky. 50

0%

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

* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
** Percento z akciovej zlozky portfélia
Odplata za spravu do fondu: 0,30% pri j roénej pi znej Eistej hodnoty majetku
Upuzomeme
Cinnost VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky im zmluvy je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zérukou buddceho vynosu portfdlia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu moéze kolisat v zavlslostl od sltuacle na finan&nych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buddcich vynosov. Vo fonde je mozné otakévat kolisanie Sistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzi
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