VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 31.JANUAR 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

€ista hodnota majetku vo fonde: 7540499 094,12 SKK*  250208715,20€ %%
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 1,0556 SKK* 0,035040 €
Portfélio manazér: Ing. Jan Svaé  0.035070
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,649
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 22.3.2005  0,035050
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V.,, pob. zahr. banky Bratislava
Fond je uréeny sporitelom, ktori ocakdvaju vyssiu mieru zhodnotenia pri vyrazne vysiiej 0.035080
urovni rizika. Financné prostriedky sa investuju do penaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % cistej hodnoty majetku fondu.  o0,035010
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Cistej 1.1.10 6.1.10 11.1.10 16.1.10 21.1.10 26.1.10 31.1.10
hodnoty majetku fondu.
NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU**
N4&zov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel** Akcie EMU Iné aktiva ététnefokl. Terminované
EUR 2010-02-08 Slovakia 0% Slovensko SK4120005331 8,68% 0,71% 0,00% p?“;;’zy vklady + BU
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 8,24% Akcie Sektory ’ 25,64%
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,64% 0,27%
EUR 2012-05-04 Slovakia 0% Slovensko SK4120004565 2,89%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,81%
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,67% Statne, statom )
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko 510002102919 2,61% garant. bondy Korporatne
EUR 2011-01-18 German Post Services 2,75% frsko X50222473448 2,60% 35,33% gg‘%‘;‘;y
EUR 2013-02-20 Greece Float Grécko GR051200135€ 2,41%
EUR 2011-01-19 SPP 0% Slovensko SK6120000048 1,97%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI**
Nazov investicie Regién ISIN Podiel**
EUR Indexchange DJ EuroStoxx 50 EMU DE0005933956 0,71% °dro3k‘;3 5 nad 5 rokov
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,27% 8.42% 3,85%

do 3 rokov
37,87% do 1 roka

23,24%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situacia na Slovensku - zatial’ ¢o rok 2009 priniesol prepad ekonomiky o takmer 5%
a narast deficitu Statneho rozpoctu na uroven 2,79 mild. EUR, rok 2010 by sa podla
analytikov mal niest v znameni mierneho ozivenia. Vdaka viditelnému rastu priemyselnej
vyroby, najma v odvetviach vyrabajicich tovary na vyvoz, dochadza k opatovnému
oziveniu nasej ekonomiky. AvSak vacsina firiem z ostatnych sektorov nezdiela optimizmus
exportérov. Spolo¢nosti budi nadalej menej investovat kvoli nizsiemu ocakavanému
dopytu, pretrvavajicemu poklesu ziskov, moinému narastu platobnej neschopnosti
obchodnych partnerov a nizsej pristupnosti bankovych tverov. Spotrebitelské ceny vzrastli
v decembri 2009 medzirocne o 0,5% oproti 0,4%-nému narastu v novembri. Miera
nezamestnanosti dosiahla aj v decembri tUroven 12,7%.

Pefiazny a dlhopisovy trh - nedéveryhodné statistiky Grécka, nevyhnutna potreba
konsolidacie prehlbujucich sa fiskalnych problémov aj ostatnych krajin zo skupiny ,,PIIGS*
(Portugalsko, Irsko, Taliansko, spominané Grécko a Spanielsko) a zvy3ena potreba
prefinancovania splatného dlhu viacerych eurépskych krajin viedli k dalSiemu rastu
urokovych prirazok ich dlhopisov voci bezpecnym nemeckym dlhopisom. Obavy
investorov sa prejavili v drahSom financovani tychto krajin na dlhopisovych trhoch
a zarove oslabili Euro voéi ostatnym menam. Spekulicie o vystupe Grécka z menovej tnie
boli rezolitne odmietnuté a oznacené za absurdné jednak zo strany celnych
predstavitelov gréckej vlady ale aj zo strany ostatnych clenskych krajin eurozény a taktiez
ECB a Eurdpskej komisie. Pokracujicu nedoveru voci schopnosti Grécka splacat svoj

masivny dlh zastavili eurépski dlhopisovi investori, ktori prejavili vyrazny
zaujem o novy 5-rocny dlhopis Grécka. Ambiciézny plan Grécka znizovania
verejného dlhu (cca. 120% z DPH) a deficitu (12,7% v roku 2009)
a zosUladenia ukazovatelov s Paktom rastu a stability EU do roku 2012
podporili aj eurépski ministri financii. ECB a ani americky FED nezmenili
doterajsie nastavenie klicovych sadzieb na historicky najnizsich trovniach.
Na slovenskom dlhopisovom trhu Agenttra na riadenie dlhu a likvidity
(ARDAL) uskutocnila pocas januara viaceré aukcie statnych dlhopisov
a Statnych pokladnicnych poukazok. Dostatocny zaujem investorov o nase
statne dlhopisy dopomohol k zhodnoteniu nasich dlhopisov.

Akcie — akciové trhy nenadviazali v januari na doterajsi rast, ktory trval
takmer 10 mesiacov. K obratu doslo vdaka poslednym navrhom Obamovej
administrativy, ktord sa snaZi zaviest s niektorymi eurépskymi politikmi
nové danové bremena a dalSie prisnejSie pravidla regulacie pre financny
sektor. Obavy o dalsi vyvoj v Grécku ako aj obavy zo skorého sprisfiovania
monetarnej politiky v Cine a v USA timia optimizmus na trhoch. Védsina
akciovych trhov ukonéila januarové obchodovanie v strate (S&P 500 -3,70%,
zapadoeurdpske indexy -6% az -5%, stredoeurépske trhy od +0,18%
do +5,32%, japonsky index Nikkei 225 -3,30%).

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stilade s referen¢nou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
statute tohto doéchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovndvat zloZenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referencnej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktudlne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu st zverejnené v stattte tohto dochodkového fondu.

*Suma uvedena v SKK je prepocitana na zaklade fixne stanoveného konverzného kurzu 1€ = 30,1260 SKK. Tento prepocet sltzi len na informativne tcely.

** Podiel dlhopisovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

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



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 28. FEBRUAR 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 7 737 141 238,56 SKK* 256 826 038,59 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 1,0581 SKK* 0,035124 €
Portfélio manazér: Ing. J4n Svat
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej Easti (v rokoch): 0,648
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitelom, ktori ocakavaji vyssiu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej trovni
rizika. Financné prostriedky sa investuju do pefiaznych, dlhopisovych a akciovych investicii,
pricom maximalny podiel akciovej ¢asti je 80 % Cistej hodnoty majetku fondu. Majetok, ktory
nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % cistej hodnoty majetku
fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035130

0,035110

0,035090

0,035070

0,035050
1.2.2010

6.2.2010 11.2.2010 16.2.2010 21.2.2010 26.2.2010

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU**

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel** Akcie Sektory Statne pokl. Tormi )
-04- i poukazky erminované
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 8,05% 0,26% 3.87% vklady + BU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 5,31% 1 akii 32.67%
EUR 2012-05-04 Slovakia 0% Slovensko SK4120004565 2,84% oot
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,75%
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,60%
EUR 2011-01-18 German Post Services 2,75% Irsko XS0222473448 2,54% Sor -
Statne, Statom .
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko 510002102919 2,46% garant. bondy Korporétne
EUR 2013-02-20 Greece Float Grécko GR0512001356 2,34% 32,87% g'(*)“;g'f/y
EUR 2011-03-14 CROATIA 6,75% Chorvatsko XS0126121507 2,00% st
EUR 2010-07-14 SPP 0% Slovensko SK6120000030 1,94%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI**
Nazov investicie Regién ISIN Podiel**
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,26% od3do5 nad 5 rokov
rokov 3,75%

4,07%

do 3 rokov
36,60% do 1 roka

22,65%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situacia na Slovensku - posledné zname Uldaje o raste HDP potvrdili predpokladané
ozivenie aj na Slovensku. Nasa ekonomika v 4. Stvrtroku 2009 zmiernila svoj medzirocny
pokles na -2,7% v porovnani s prepadom -4,9% za predchadzajuci kvartal (3Q/2009) a po
sezonnych ocisteniach tdajov dokonca medzikvartalne vzrastla o 2,0%. OZivenie v inych
krajinach Eurépy bolo za rovnaké sledované obdobie podstatne nizsie. Nasi najvacsi
obchodni partneri — Nemecko a Ceska republika, zaznamenali stagnaciu & dokonca pokles
0 -0,6%. K narastu nasej ekonomiky zrejme pomohol lepsi vyvoj zahranicného dopytu ci
vyznamna zmena jednorazovych poloZiek ako napr. tvorba zasob. Podrobna struktira HDP
bude zverejnena zaciatkom marca. Aj napriek tomuto zlepseniu vo vykonnosti, slovenskej
ekonomike sa nedari vytvarat nové pracovné miesta a miera nezamestnanosti v januari
vzrastla na 12,9%. Spotrebitelska inflacia vzrastla v januari medzimesacne o 0,2%
a medziroéne skoncila na drovni 0,4%.

PefiaZny a dlhopisovy trh - aj vo februari rezonovali medzi investormi obavy z fiskalnych
problémov Grécka, ktoré narastali aj vdaka spravam o planovanych strajkoch a neochote
Grékov proti nevyhnutnym reformam v ich krajine. Okrem Grécka sa stale viac spominaji
aj problémy Portugalska a Spanielska. Vy3sia averzia vodi riziku viedla k poklesu akciovych
indexov, dlhopisovych vynosov bezpecnych 3$tatnych dlhopisov najma Nemecka
a Francuzska a dalSiemu oslabeniu eura. Napriek roztrzkdm medzi niektorymi politikmi
Nemecka a Grécka prisltbili vietky eurépske vlady Grécku pomoc pre pripad, ak by tejto
stredomorskej krajine finanéné trhy neboli ochotné pozicat prostriedky na splatné dlhopisy
a hrozil by jej bankrot. Jednotna podpora krajin eurozény je podmienena dalsimi vyraznymi
fiskalnymi skrtmi vo vydavkoch najma v prebujnenom verejnom sektore a zvysenim najma
nepriamych dani. Grécko musi tento rok znizit deficit o 4 percentudlne body

z minuloroénych 12,7 % na 8,7 %. Eurépske krajiny zatial' nepredstavili
konkrétnu formu pomoci. Kroky gréckej vlady pozorne sleduji ratingové
agentury aj predstavitelia Medzinarodného menového fondu. Posledné
zasadnutie ECB neprinieslo Ziadne zmeny ohladne nastavenia menovej
politiky. Naopak $éf americkej centralnej banky FED najprv naznacil mozny
scendr Unikovej stratégie z doterajsich nestandardnych opatreni,
t.j. stahovanie prebytocnej likvidity poskytnutej bankam. A o tyzden neskor
zvysil primarnu kreditni sadzbu (diskontnu sadzbu) z 0,50 % na 0,75 %, za
ktoru si komeréné banky mézu pozicat zdroje od FED-u. V priebehu februdra
Agentdra pre riadenie dlhu a likvidity (ARDAL) umiestnila na trhu okrem 6- a
16-ro¢nych statnych dlhopisov aj 5-mesacné pokladnicné poukaziky pri
jednotnom vynose 0,85%.

Akcie — akciové trhy zaznamenali zmiesané obchodovanie ovplyvnené
prevazne aktualnymi ekonomickymi problémami Grécka a dalSich
stredomorskych krajin eurozény. Znizeny rating gréckych bank stiahol nadol
cely akciovy index ASE za mesiac o - 6,60%. Vyznamny podiel rizikovych
statnych dlhopisov v knihach zdpadoeurépskych bank negativne ovplyvnil aj
vietky hlavné eurépske indexy. Jedine americké akcie zaznamenali za
februar narast (S&P 500 +2,85%, zapadoeurdpske indexy od -0,18%
do -6,60%, stredoeurépske trhy od -2,58% do -3,37%, japonsky index
Nikkei 225 -0,71%).

ZloZenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v siilade s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
statlte tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinnd porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referencnej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktudlne zmeny
sUvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu su zverejnené v statite tohto déchodkového fondu.

* Suma uvedena v SKK je prepocitana na zaklade fixne stanoveného konverzného kurzu 1€ = 30,1260 SKK. Tento prepocet slizi len na informativne tcely.

** Podiel dlhopisovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

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

spravcovskou spolocnostou.



VUB Generali PROFIT

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

VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. MAREC 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 263280192,27€ 0035250
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035231 €
Portfélio manazér: Ing. Jan 3vag 035200
Modifikovand duracia peiiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,651
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 2232005 %]
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0,035100 |
Fond je urceny sporitelom, ktori oc¢akdvaju vy3siu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
rovni rizika. Finanéné prostriedky sa investuji do pefaznych, dlhopisovych a akciovych  0.035050 1
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % Cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeleny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % ¢istej ~ 0.035000 T T T T T
hodnoty majetku fondu. 31.12.09  1501.10 30.01.10  14.02.10  01.03.10  16.03.10  31.03.10
NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nézov investicie sidlo emitenta ISIN Podiel * Akcie Sektory S;i‘:z:égi';'- Terminované
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko $K4120005885 7,86% 0.26% 4.91% vklady +OBU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 5,20% 23,82%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,53% Iné aktiva
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 3,01% 0.00%
EUR 2012-05-04 Slovakia 0% Slovensko SK4120004565 2,79%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,69% Statne, Stétom Korporatne
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko XS0499380128 2,54% garant, bondy dlhopisy
EUR 2011-01-18 German Post Services 2,75 irsko XS0222473448 2,48% 38,56% 32,44%
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko $10002102919 2,41%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,95%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladéavky a pod.)

NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

Nazov investicie Region ISIN Podiel *

EUR Lyxor ETF Health Care EMU FRO010344879 0,26% od3do5 nad 5 rokov
rokov
5,04% 6.30%

do 3 rokov
39,45%

do 1 roka
25,14%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situacia na Slovensku - zac¢iatkom marca zverejnil Statisticky trad SR upresneny Gdaj
o HDP a jeho podrobni Struktiru za posledny strvtrok 2009. Nasa ekonomika
v 4.8tvrtroku medzirocne klesla o -2,6%. Avsak oproti 3.0/2009 vzrastla o +2%, ¢o bol
najrychlejsi medzikvartalny rast ekonomiky spomedzi vietkych krajin eurozény. Hlavnym
tahuriom bol zvysujuci sa zahrani¢ny dopyt po slovenskych tovaroch. Na druhej strane
neisté podmienky na trhu prace negativne ovplyvnili spotrebu domadcnosti.
Spotrebitelské ceny vo februari medzirocne vzrastli len o 0,4% a oproti janudru zotrvali na
nezmenenej tGrovni.

Pefiainy a dlhopisovy trh - od zaciatku roka pita pozornost investorov Grécko a jeho
riesenie problémov s verejnymi financiami. Ako jedna z najzadizenejsich krajin pristipila
k novému, prisnejSiemu ozdravnému balicku. Opatrenia na vydavkovej ale aj prijmovej
strane v hodnote 5 mld. EUR by mali poméct zvysit déveru investorov, kedZe
Stredomorska krajina si potrebuje pozicat na trhoch zhruba 20 mld. EUR na splatenie
svojich dlhov v mesiacoch april a mdj. Novy balicek a mechanizmus bilateralnej tverovej
pomoci vietkych eurépskych krajin a Medzindrodného menového fondu (MMF) pomohol
docasne utisit obavy finan¢nych trhov a tak sa Grécku podarilo ziskat cast potrebnych
zdrojov vydanim novych $tatnych dlhopisov so splatnostou 5 a 7 rokov. Odhodlanie
gréckej vlady a spoloénd pomoc EU a MMF, vnimana posledna moznost zachrany pred
bankrotom ¢lenskej krajiny, boli prijaté pozitivne vietkymi ratingovymi agentirami.

K zmierneniu napatia pomohla aj ECB predlZzenim vynimky, podla ktorej
moézu banky v jej aukciach pouzivat ako zabezpeku aj menej kvalitné
dlhopisy s ratingom najmenej BBB-, o umozni gréckym bankam nadalej
pouzivat grécke statne dlhopisy ako zdbezpeku. Problém vysokych deficitov
a dlhodobo nizkej konkurencieschopnosti trapi okrem Grécka aj iné krajiny,
najmé Spanielsko, Portugalsko, ale aj Taliansko a irsko. K podobnému
balicku uspornych opatreni, ako schvalil grécky parlament, sa uchylilo aj
Portugalsko, ktorému predtym znizila agentdra Fitch rating z AA na AA-.
Americka centrdlna banka FED a ECB ponechali na svojich poslednych
zasadnutiach podla ocakavani oficidlne urokové sadzby na nezmenenej
urovni. Opatrnejsi scenar ECB v oblasti stratégie pre stahovanie likvidity
z trhu je pre trhy signdlom, Ze klicova sadzba v eurozéne ostane na
nezmenenej trovni 1,00% po zvysok tohto roka.

Akcie = marec priniesol akciovym trhom dalSie zhodnotenie; rast
zaznamenali hlavne taZzobné, energetické a vyrobné spoloc¢nosti vdaka rastu
cien mnohych komodit, ostatné sektory si polepsili vdaka pozitivnejsim
vyhliadkam v hospodareni. Vetky akciové trhy si zaknihovali zisky (S&P 500
+5,88%, zapadoeurdpske indexy +7% az +10%, stredoeurépske trhy od +5%
do +14%, japonsky index Nikkei 225 +9,52%).

ZloZenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referen¢nou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
Statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referenénej hodnoty tohto
doéchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktudlne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu s zverejnené v Statdte tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

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



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 30. APRIL 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 268201262,51€ 035300
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035233 € ;5500 |
Portfélio manazér: Ing. Jan Svaé
Modifikovana duracia peiiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,620 0,035200 A
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0.085150
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava '
0,035100
Fond je urceny sporitelom, ktori ocakdvaju vy$siu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
urovni rizika. Financné prostriedky sa investuju do penaznych, dlhopisovych a akciovych  0,035050 1
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Cistej ~ 0.035000
hodnoty majetku fondu. 31.12.09 20.01.10 09.02.10  01.03.10 21.03.10  10.04.10  30.04.10
NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
N3zov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * Akcie Skt Stétﬂsgikt Terminovans
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 7,73% Crlfzs(?% ory pjf'ssz% Y vKlady + BU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 5,10% o 27,72%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,46% '"g(’;‘(‘)‘;"a
,00%

EUR 2011-01-19 SPP 0% Slovensko SK6120000048 2,96%
EUR 2012-05-04 Slovakia 0% Slovensko SK4120004565 2,75%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,65% Sta »
EUR 2015-04-15 Ceska exportni banka Float Ceskarepublika  X50499380128 2,59% gt:rt;ne{ ij;‘t’;; Korporatne
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,49% 39.99% ‘;‘:‘;‘;‘;V
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko 510002102919 2,37% e
EUR 2012-07-23 Nova Ljubljanska banka 3,25% Slovinsko XS0439410035 1,94%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

Nazov investicie Regién ISIN Podiel * d3dos
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,25% odsdo nad 5 rokov
rokov 3,69%

7,96%

do 3 rokov
30,37%

do 1 roka
30,02%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situdcia na Slovensku - zaciatok aprila priniesol nové ¢isla o inflacii na Slovensku;
harmonizovana inflacia za marec zaznamenala mierne medziro¢né zrychlenie o 0,3%.
Miera nezamestnanosti podla oficidlnych Udajov dosiahla vo februari uroven 12,9%.
NajvyznamnejSou spravou v mesiaci viak boli aktualizované vysky deficitov verejnych
financii clenskych krajin za ostatny rok, ktoré zverejnil Eurdpsky Statisticky drad -
Eurostat. Na Slovensku sa minulorocny deficit vysplhal az na droven -6,8% z HDP oproti
oficidlnemu odhadu rezortu financii vo vyske -6,3%. Celkovy verejny dlh Slovenska
ku koncu roka 2009 dosiahol troven 35,7% HDP. Pre rok 2010 napldnovalo Ministerstvo
financii SR deficit verejnej spravy na trovni -5,5 % z HDP, v nasledujicom roku na trovni
-4,2 % a v roku 2012 by uz mal deficit skoncit pod -3%, o je jedno z Maastrichtskych
kritérii.

Peiiazny a dlhopisovy trh - priemerny deficit v roku 2009 dosiahol v celej Eurépskej tnii
uroven -6,8% a v eurozéne -6,3%, pricom do vyslednych vypoctov sa zaratali aj dvojciferné
deficity krajin ako st Grécko a irsko. Aktualizované zvysenie deficitu verejnych financii
Grécka na -13,6% z predchadzajlcej revidovanej Grovne -12,7% sa premietlo do dal3ieho
znizenia ratingového hodnotenia tejto krajiny. Ratingova agentdra S&P zniZila rating
tejto juzanskej krajiny z BBB+ na BB+, o je prvy neinvesti¢ny stupen. Rizikova prirazka na
grécke dlhopisy sa pri vietkych splatnostiach voci referenénym nemeckym dlhopisom
dostala na historické maxima. Silnejlce obavy ohladne neschopnosti Grécka splacat svoje
dlhy prindtili eurépskych politikov, ekonémov a predstavitelov Medzinarodného
menového fondu (MMF) jednat o vy33ej financnej pomoci Grécku, ako bola pévodne

planovana. Koncom aprila sa predstavitelia eurozény, Eurépskej centrélnej
banky (ECB) a MMF dohodli na celkovej pézicke vo vyske 110 mld. EUR na
obdobie najblizsich 3 rokov. Slovensky podiel na tejto pomoci predstavuje
816 mil. EUR. Na oplatku Grécko sa zaviazalo k dalsim uspornym opatreniam
v podobe novych sktrov vo vydavkoch v prebujnelom verejnom sektore
a v naraste dani. V priebehu nasledujicich troch rokov musia
v rozpocte usetrit az 30 mld. EUR. Zaujem o bezpecné dlhopisy Nemecka
stlacil ich vynosy pri 2- az 5-rocnych splatnostiach za mesiac o 0,20% nadol.
Vynosy zo slovenskych statnych dlhopisov klesli o cca. 0,10%.

Akcie — stupiiujuce sa finan¢né problémy v Grécku a nedostatok detailov
ohladne pripravovanej financnej pomoci tejto juzanskej krajine od MMF
a EU nepresvedtil zapadoeurdpske akciové trhy a tak v aprili smerovali do
zapornych cisel; naopak americké indexy zaznamenali mierne zisky vdaka
dobrym hospodarskym vysledkom viacerych firiem ¢i bankovych institucii
a taktiez kvéli uvolneniu napdtia ohladom nejednoznacnej Zaloby na
Goldman Sachs zo strany Uradu pre cenné papiere a burzy za mozné
podvody s hypotekarnymi derivatmi. Vykonnost na akciovych trhoch za
mesiac april bola zmiesand (S&P 500 +1,48%, zapadoeurdpske indexy
-0,29% az -9,55%, stredoeurdpske trhy od +2,00 do +6,62%, japonsky index
Nikkei 225 -0,29%).

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v silade s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinnd porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zloZzenim referenénej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zdkona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktudlne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu su zverejnené v Stattite tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

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



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VUB Generali PROFIT

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

31. MAJ 2010

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cist4 hodnota majetku vo fonde: 272237 651,31 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035225 €
Portfélio manazér: Ing. J4n Svaé
Modifikovana duracia pefiaZno-dlhopisovej asti (v rokoch): 0,583
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitelom, ktori oc¢akdvaju vy3siu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
urovni rizika. Finanéné prostriedky sa investuju do penaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % Cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Ccistej
hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035300

0,035250
0,035200
0,035150

0,035100
ST
0,035000

31.12.2009

0,035050

30.1.2010 1.3.2010 31.3.2010 30.4.2010 30.5.2010

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie sidlo emitenta ISIN Podiel * Akcie Sektory S;i‘:z:égi';'- Terminované
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 7,62% 0.25% 4.75% vklady + BU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 5,02% o 29,54%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,37% '”ggg;:’a
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 2,92% '
EUR 2012-05-04 Slovakia 0% Slovensko SK4120004565 2,72%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,61% s " Korporatne
EUR 2015-04-15 Ceska Exportni Banka Float Ceskarepublika  X50499380128 2,54% Statne, statom dihopisy
P! P , garant. bondy 26,80%
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,46% 38,66%
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko $10002102919 2,35%
EUR 2012-07-23 Nova Ljubljanska Banka 3,25% Slovinsko XS0439410035 1,92%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Nazov investicie Region ISIN Podiel *
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,25% 04 dos nad 5 rokov

3,64%

7,82%

do 3 rokov
29,20%

do 1 roka
29,58%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situacia na Slovensku - v Uvode mesiaca madj zverejnil Eurépsky Statisticky urad -
Eurostat prvé odhady hospodarskeho rastu krajin eurozény za 1.8tvrtrok 2010. Zatial
¢o eurozéna ako celok rastla oproti predchadzajicemu Stvrtroku o 0,2%, Slovensko
dosiahlo medzikvartélny rast 0,8%. Medzirocne nasa ekonomika vzrastla az o 4,6%, co je
najvyssi rast v ramci EU. Takyto rast bol olakavany, kedze v minulom roku doslo
k prepadu nasej ekonomiky kvéli prerusenym dodavkam plynu z Ruska ¢i poklesom
vyroby vacsiny podnikov a nasledne aj exportu. Inflacia v aprili zacala mierne rast najma
vplyvom sezénneho rastu cien potravin. Udaje Statistického uradu potvrdili, Ze nedoslo
k Ziadnemu vyznamnému zlepseniu na trhu prace. Deficit Statneho rozpoctu sa v aprili
oproti marcu zvysil 0 0,5 mld. EUR na 1,5 mld. EUR, ¢im dosiahol cca. 40% z planovaného
deficitu na tento rok. Vypadok na prijmovej strane rozpoctu bol spésobeny prepadom
vo vybere dani z prijmov a transférov.

Pefiazny a dlhopisovy trh - obavy z rozdirenia "gréckych problémov" aj na ostatné
krajiny eurozény (najmi Portugalsko, Irsko, Spanielsko a Taliansko) prindtili
predstavitelov EU v spolupraci s Medzindrodnym menovym fondom k novym opatreniam
vo forme eurépskeho zéchranného balika v objeme 750 mld. EUR. V snahe stabilizovat
trhy rozhodla ECB o ndakupe dlhopisov problematickych clenskych krajin. Doteraz
nakupila stitne dlhopisy v objeme cca. 40 mld. EUR. Zaroven poskytne dodatocnu

likviditu na pefiazny trh, kedZe doslo k poklesu dévery na financnych trhoch.
Eurépski predstavitelia a ECB uz dlh3iu dobu vyzyvali eurépske krajiny,
aby zacali zniZovat verejné deficity a dlhy. Krajiny, ktoré zverejnili prvé
konkrétne Skrty vo verejnych vydavkoch a dalsie opatrenia na zlep3enie
verejnych financii, boli Spanielsko, Portugalsko a Taliansko. Fiskalne
problémy viacerych eurépskych krajin sposobili v maji oslabenie jednotnej
meny voci dolaru az o 7,4%. Jedno euro koncom maja stalo len 1,23 dolara.
Rizikové prirazky mnohych krajin eurozény zaznamenali historické maxima.
Aj vynosy zo slovenskych statnych dlhopisov zaznamenali mierny nérast voci
nemeckym benchmarkovym dlhopisom.

Akcie — akciové trhy aj napriek niektorym dobrym cislam v pokracujticej
vysledkovej sezéne citlivejsie reagovali na spravy o problémoch eurépskych
ekonomik. Zvyseny zaujem o bezpecnejsie aktiva spdsobil vypredaje na
rizikovejSich akciovych trhoch. Vsetky hlavné akciové indexy ukondili
obchodovanie v mesiaci maj v zapornych ¢&islach (S&P 500 -8,20%,
zapadoeurépske indexy -2,79% aZ -10,80%, stredoeurépske trhy od -4,08%
do -10,75%, japonsky index Nikkei 225 -11,65%).

ZloZenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referen¢nou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
Statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referenénej hodnoty tohto
doéchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktudlne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu s zverejnené v Statdte tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

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



VUB Generali PROFIT

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

VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 30.JUN 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cist4 hodnota majetku vo fonde: 276 717 376,02 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035276 €
Portfélio manazér: Ing. J4n Svaé
Modifikovana duracia pefiaZno-dlhopisovej asti (v rokoch): 0,493
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitelom, ktori oc¢akdvaju vy3siu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
urovni rizika. Financné prostriedky su investované do peniaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % Cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Ccistej
hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035300

0,035250 -
0,035200 -
0,035150

0,035100 -

N

0,035050 v

0,035000
31.12.2009 30.1.2010

1.3.2010 31.3.2010 30.4.2010 30.5.2010 29.6.2010

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie sidlo emitenta ISIN Podiel * Akcie Sektory S;i‘:z:égi';'-
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,48% 0.25% 4.68% Terminované
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,96% . , i Y nga:g;CVBu
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,27% '”ggg;:’a o
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 2,87% '
EUR 2015-04-15 Ceska Exportni Banka Float Ceska republika X50499380128 2,49%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,45% Statne, Statom
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,42% garant. bondy Korporatne
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko 510002102919 2,31% 86,20% dihopisy
EUR 2012-07-23 Nova Ljubljanska Banka 3,25% Slovinsko XS0439410035 1,88% 24.19%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,84%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

Nazov investicie Region ISIN Podiel *

EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,25% od3dos nad 5 rokov
rokov 3,58%

do 3 rokov
25,26%

6,80%

do 1 roka
28,44%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situacia na Slovensku - v priebehu jina Ministerstvo financii SR a NBS upravili svoje
odhady ohladne rastu slovenskej ekonomiky na rok 2010 na uroven 3,2%, resp. 3,7%
z HDP; vyssi rast HDP oproti predchadzajicim odhadom odévodnili doterajsim vyvojom
zahrani¢ného obchodu SR pri zlepsujicich sa vyhliadkach ekonomik nasich hlavnych
obchodnych partnerov. Zial, ani povzbudivé medzikvartalne narasty nasej ekonomiky
nezastavili rastici schodok Statneho rozpoctu. Zhorsujici sa trend sposobil najma
vypadok danovych prijmov a pokles domacej spotreby pri pretrvavajlicej vysokej miere
nezamestnanosti. Za 1. polrok tohto roku dosiahol deficit takmer 2/3 celorocného planu
a v porovnani s Gdajmi z jina 2009 stlpol dvojndsobne. Revidovany tdaj Ministerstva
financii o ocakavanom schodku verejnych financii za tento rok na urovni takmer -7%
z HDP je podla analytikov redlnejsi oproti pévodnej Grovni -5,5%. Pre investorsku
verejnost bude doélezité, aké kroky podnikne nova vlada na nevyhnutnu fiskdlnu
konsolidaciu. DoterajSia reakcia trhov na parlamentné volby na Slovensku bola
neutrdlna. Vynosy zo slovenskych statnych dlhopisov sa medzimesacne nezmenili. Cena
poistenia proti riziku bankrotu Slovenska v podobe 5-ro¢nych kreditnych swapov (CDS) sa
len nepatrne zvysila, pricom kopirovala rovnaky trend vacsiny krajin v regiéne.

Pefiainy a dlhopisovy trh - na jednom z mnohych jlnovych stretnuti lidrov Eurépskej
unie bol odsuhlaseny aj plan zverejnenia vysledkov zataZovych testov pre priblizne 100
eurépskych bank. Tieto vysledky by mali byt zname verejnosti koncom jula.

Ide o novu iniciativu predstavitelov EU, ktorou chcu zvysit transparentnost
vo finanénom sektore. Prave eurépske banky celia poklesu dévery investorov
kvoli ich krehkému zdraviu a vyraznej zavislosti pri ziskavani novych
finanénych zdrojov od ECB. V Spanielsku v priebehu juna musel $tat
zachranovat jednu lokdlnu sporitelfiu a kvoli nalomenej dévere v sektore
doéjde zrejme k zlticeniu viacerych regiondlnych sporitelni - cajas za Gicelom
zvysenia ich kapitdlovych parametrov. Obavy z prefinancovania splatnych
dlhopisov niektorych juzanskych krajin a z nedostatku likvidity po ukonceni
1-ro¢ného uverového programu ECB zvysili zaujem o bezpecné dlhopisy
Nemecka. Dopyt po nich stlacil benchmarkové vynosy Bundov pri 2- az
5-roénych splatnostiach za mesiac o 0,10% nadol. Vynosy zo slovenskych
Statnych dlhopisov zostali na nezmenenych drovniach.

Akcie — akciové trhy sa v juni prepadli do cervenych cisel. V centre
pozornosti investorov boli spravy o netispesnych pokusoch ropného gigantu
BP pri uzatvoreni vrtu v Mexickom zélive, ekologické a iné dopady spojené
odstrafiovanim ropnej Skvrny ¢i problémy Spanielskych bank s likviditou.
Akciové indexy ukoncili obchodovanie v jiani nasledovne: S&P 500 -5,39%,
zapadoeurépske indexy -1,84% az +0,02%, stredoeurépske trhy od -6,19%
do -4,76%, japonsky index Nikkei 225 -3,95%.

ZloZenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referen¢nou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
Statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referenénej hodnoty tohto
doéchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktudlne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu s zverejnené v Statdte tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

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



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 31.JUL 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde:
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky:
Portfélio manazér:

Détum vytvorenia déchodkového fondu:
Depozitidr déchodkového fondu:

Fond je urceny sporitelom, ktori ocakavaju vyssiu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
urovni rizika. Financné prostriedky su investované do pefiaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % Cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Cistej

hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

283111 691,14 €
0,035331 €

Ing. Jan Svaé
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej éasti (v rokoch): 0,493
22.3.2005

ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava

0,035360

0,035300 -

0,035240 -

0,035180 -

0,035120 -

0,035060 //'A"'V'

0,035000
31.12.09 31.01.10 28.02.10 31.03.10 30.04.10 31.05.10 30.06.10 31.07.10

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN

EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko

EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,85%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,18%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 2,93%

EUR 2011-01-19 5PP 0%
EUR 2015-04-15 Ceska Exportni Banka Float
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625%

Slovensko
Ceska republika
Ceska republika

EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,37%
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko S10002102919 2,26%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 1,80%

NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Podiel *
SK4120005885 6,33%

SK6120000048 2,81%
XS0499380128 2,44%
XS0193834156 2,40%

Akcio Sekt Statne pokl.
cie Sekton 43
0.23% v poukazky Terminované
s 3,58% vklady + BU
Iné aktiva 37,22%
0,00%
Statne, Statom
garant. bondy .
Korporatne
9
35,58% dlhopisy
23,39%

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

ROZLOZENIE DLHOPISOV PODI'A SPLATNOSTI *

Nazov investicie Region ISIN
EUR Lyxor ETF Health Care EMU

Podiel *
FR0O010344879 0,23%

od3do5
rokov
5,97%

nad 5 rokov
3,51%

do 1 roka

do 3 rokov 26,56%

26,52%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situacia na Slovensku - v juli predstavila nova vladna koalicia svoje priority, medzi ktoré
patri fiskalna konsolidécia, reforma odvodov, zmeny v Zakonniku préce, transparetnejsie
verejné obstaravanie, Uspory vo verejnej sprave a mnoho inych neekonomickych
opatreni. Vyznamna cast konsolidacie verejnych financii by sa podla predstavitelov
rezortu financii mala uskutocnit v budicom roku. Vlada v roku 2011 planuje usetrit
prostriedky v objeme 1,7 mld. EUR (2,5% z HDP), pricom 2/3 z tejto sumy budu tvorit Skrty
najma v beznych a mzdovych vydavkoch na vietkych ministerstvach a zvysna 1/3 bude
dosiahnuta upravou prijmov. Vldda okrem pripravy svojho programového vyhlasenia
rozhodla o podpise "Eurovalu”, teda dohody Slovenska s ostatnymi statmi v ramci
eurozény o pomoci Clenskej krajine pri ziskavani financii v pripade straty dévery pri
prefinancovani svojho dlhu na finaénych trhoch. EU nepredpoklads, ze by tento
mechanizmus pomoci mal byt v budtcnosti aktivovany. Prvoradym cielom ochranného
valu v objeme 750 mld. EUR je upokojit aktualne obavy investorov ohladne finanéného

zdravia niektorych eurépskych ekonomik.

Pefiazny a dlhopisovy trh - posledné zasadnutie ECB neprinieslo Ziadne zmeny
v nastaveni kltcovych sadzieb a taktieZ ani v oblasti opatreni na podporu likvidity. Vacsia
zavislost prevazne Spanielskych a portugalskych bank od repo obchodov s ECB (narast
prostriedkov) sposobil ndrast medzibankovych sadzieb.
3-mesacny Euribor prekonal niekolkomesacné maxima a dosiahol tGroven 0,89%. Kotacie
na 12-mesacny Euribor poskocili az na hranicu 1,42%. Neochota bank pozicat pramenila

objemu  pozicanych

z neistoty na trhoch, ktori investori spajali so zatazovymi testami 91 eurépskych bank.

Zverejnené vysledky stres testov poukazali len na 7 bank (5 lokalnych
sporitelni zo Spanielska, jedna grécka banka s majoritnym vplyvom $tatu
a jedna uz zachrafiovand hypotekarna banka z Nemecka), ktoré nevyhnutne
potrebuju zlepsit si kapitalovi primeranost v celkovom objeme 3,5 mid. EUR.
Nizky pocet bank, ktoré nepredli zataZovymi testami, suvisi jednak
s rozsiahlou minuloro¢nou zachranou bankového sektoru v mnohych
eurépskych krajindch a podla odbornej verejnosti aj s menej prisnymi
poziadavkami Eurdépskeho bankového dohladu na vysku kapitalu oproti
podobnému testovaniu americkych bank. Vynosy z benchmarkovych Bundov
v priebehu jila mierne vzrastli z historickych minim. Naopak vynosy zo
slovenskych statnych dlhopisov zostali na nezmenenych urovniach, ¢im
doslo k zGzeniu rizikovych prirazok voci nemeckym Bundom.

Akcie - junové straty na akciovych trhoch vykompenzovali dobré
hospodarske vysledky spolocnosti za 2. Stvrtrok. Predpoklad dalSich
pozitivnych sprav potiahol nahor vietky hlavné akciové indexy (S&P 500
+6,88%, zapadoeurdpske indexy +3,06% az +6,56%, stredoeurépske trhy od
+5,77% do +7,80%, japonsky index Nikkei 225 +1,65%).

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

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
Statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zloZzenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referencnej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zékona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS €. 267/2009 Z.z.. Aktualne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu si zverejnené v Statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

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

spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 31. AUGUST 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 288 612 952,58 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035446 €
Portfélio manazér: Ing. Jan Svaé
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej asti (v rokoch): 0,461
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitefom, ktori o¢akavaju vy$Siu mieru zhodnotenia pri vyrazne vysiej
urovni rizika. Financné prostriedky su investované do penaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % Cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % cistej
hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035480

0,035400 -

0,035320

0,035240 A

0,035160 -

0,035080 -

0,035000

31.12.09 28.02.10

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

30.04.10 30.06.10 31.08.10

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * ! Statne pokl.
N Akcie Sektory oukazky . .
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,22% 0,24% p3 519% Terminované
\ 51% "
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,77% o vklady + BU
N N Iné aktiva 35,57%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,11% 0,00%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 2,90%
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 2,81% Stat
atne a
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 2,76% statom Finanéné a
EUR 2015-04-15 Ceska Exportni Banka Float Ceska republika XS0499380128 2,39% zaruéené korporéatne
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,36% dihopisy Zgggi;v
9
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,32% 87,05% 05%
EUR 2012-02-05 Slovenia 4,25% Slovinsko S10002102919 2,22%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Nazov investicie Region ISIN Podiel *
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,24% od3do5 nad 5 rokov
rokov 3,49%

do 1 roka
do 3 rokov 25,87%

27,87%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situdcia na Slovensku - v priebehu augusta boli zverejnené niektoré délezité
makroudaje; aj ked mnohi analytici ocakavali zrychlenie hospodarskeho rastu eurozény
v 2. Stvrtroku 2010, narast celej Eurépskej tGnie medzikvartalne o 1%, ¢i narast HDP
Nemecka dokonca o 2,2% a Slovenska o 1,2% prekonali doterajsie optimistické odhady.
Za vyraznejsim rastom ekonomiky Nemecka a zrejme aj Slovenska stoji ndrast exportu
tovarov a sluzieb a tvorba zasob. Prave predpoklad vyraznejsieho ozivenia ekonomiky
nasho najvacsieho obchodného partnera, spustenie vyroby v automobilkich po
zavodnych dovolenkach v letnych mesiacoch a zvysSujica sa dovera aj ostatnych
priemyselnych vyrobcov na Slovensku naznacujud, ze nasa ekonomika méze aj v tomto
roku dosiahnut jeden z najvy$Sich rastov hospodarstva v ramci EU. Napriek
pokracujicemu rastu ekonomiky sa situdcia na slovenskom trhu prace zatial vyraznejsie
nezlepsuje. Posledné tdaje z jila o miere nezamestnanosti hovoria o stagnacii na trovni
12,3%. V auguste slovenska vlada oznamila aj zakladné body svojho planu ozdravenia
verejnych financii. Jej hlavnym cielom je budtcorocné znizenie deficitu o 2,5% HDP
(v objeme 1,7 mld. EUR), pricom 60% z celkovych tspor bude dosiahnutych $krtami na
strane vydavkov (zostihlenie verejnej spravy) a zvysnych 40% prostriedkov na krytie
schodku budu tvorit prijmy (napr.: vy3sie spotrebné dane na alkohol a tabakové vyrobky,
zrusenie dafiovych a odvodovych vynimiek).

Pefiazny a dlhopisovy trh - A. Weber, 3éf nemeckej centrdlnej banky a vplyvny clen
vykonnej rady ECB, sa zaciatkom augusta vyjadril v prospech predlenia finanénej pomoci
bankdm formou poskytovania likvidity aj v priebehu nasledujiceho roka 2011. Podla
investorskej verejnosti nedéjde ani na septembrovom zasadnuti ECB k zmene nastavenia

Urokovych sadzieb zo sucasnej historicky najnizsej Grovne 1%. Napriek
pozitivnym cislam o raste HDP eurdpskych krajin za 2.Q, vyhlaseniam
predstavitelov ECB o vyhnuti sa opéatovnej recesie ¢i zaujmu investorov
v augustovych aukciach dlhopisov viacerych deficitnych juhoeurépskych
krajin doslo k oslabeniu jednotnej meny. Zatial' ¢o v prvej polovici augusta
euro atakovalo 4-mesa¢né maxima na urovni 1 euro za 1,33 dolarov,
nakoniec oslabilo za mesiac o 2,85% na uroven 1 euro za 1,2679 dolarov.
Zvyseny nakup bezpecnych Bundov spésobil pokles nemeckej vynosovej
krivky pri splatnostiach 2 az 5 rokov o 0,20% az 0,45%. Vynosy zo
slovenskych statnych dlhopisov pri rovnakych splatnostiach klesli
medzimesacne 0 0,10% az 0,25%.

Akcie - sprisnenie kritérii na meranie likvidity spojené s potrebou
dodatoéného kapitalu, ¢i sledovanie nerizikového ukazovatela (leverage
ratio) v bankovom sektore podla dokumentu Basel Ill, pokracujtice diskusie
ohladne zavedenia novej bankovej dane ale aj obavy zo slabsich
hospodarskych vysledkov v nasledujicich kvatraloch viedli k mesaénym
stratdim na takmer v3etkych akciovych trhoch (S&P 500 -4,74%,
zapadoeurdpske indexy cca. -4%, stredoeurdpske trhy od -2,85% do +1,33%,
japonsky index Nikkei 225 -7,48%).

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

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
statite tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zloZenie majetku v rastovom doéchodkovom fonde so zloZenim referencnej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zékona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktualne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu su zverejnené v statite tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na cistej hodnote majetku fondu.

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



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 30.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VUB Generali PROFIT

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

SEPTEMBER 2010

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 293 069 082,90 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035490 €
Portfélio manaér: Ing. Jén Svai
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,437
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitelom, ktori ocakdvaju vyssiu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
urovni rizika. Financné prostriedky su investované do pefiaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Cistej
hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035560

0,035480

0,035400

0,035320

0,035240

0,035160

0,035080

0,035000
31.12.09

14.02.10  31.03.10 15.05.10 29.06.10  13.08.10  27.09.10

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * .
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,13% ) Statne poki. ) )
. Akcie Sektory poukazky Terminované
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,70% 0.23% 3.47% VKlady + BU
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 4,03% Iné aktiva 35,01%
P

EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 3,58% 0.00%
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 2,77% Statne a
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 2,72% statom Finanéné a

. zaruené korporéatne
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,41% dihopisy dihopisy
EUR 2015-04-15 Ceska Exportni Banka Float Ceska republika XS0499380128 2,36% 38,26% 23,04%
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika XS0193834156 2,33%
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,29%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Nazov investicie Region ISIN Podiel *
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,23%
od3do5 nad 5 rokov
rokov 3,45%
6,87%

do 1 roka
do 3 rokov 25,21%

29,24%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situicia na Slovensku - v Uvode septembra spresnil Statisticky urad SR medziro¢né
tempo rastu nasej ekonomiky za 2.0/2010 vo vyske 4,7% oproti 2.0/2009, ktory bol
sposobeny narastom zasob a vyvozom slovenskych tovarov a sluzieb. Vietky ostatné
komponenty (kapitalové investicie, spotreba vlady a domacnosti) zaznamenali pokles
a teda negativne ovplyvnili rast HDP. V priebehu septembra zverejnilo Ministerstvo
financii SR svoje makroekonomické prognézy (mierne zlepsenie vyvoja deficitu verejnych
financii za tento rok na trovni -7,8% z HDP oproti minuloro¢nému deficitu na drovni -8%),
ale aj odhad vyvoja prijmov a vydavkov S3tatneho rozpoctu na rok 2011
(do budtcoroéného planu Setrenia su zahrnuté vyssie dafiové a odvodové prijmy
v celkovom objeme 800 mil. EUR a na vydavkovej strane ide o tspory v objeme 900 mil.
EUR na mzdach, prevadzkovych a kapitalovych nakladoch ministerstiev, Statnych
organizacii a skresani doterajSich jednorazovych vydavkov - napr. nejednotné dotacie
samospravam, financovanie vystavby narodného futbalového Stadionu ¢i rekonstrukcia
hradu). Koneé¢nym cielom pre sucasnu vladu ostava znizenie deficitu pod uroven -3% HDP
do roku 2013.

Periazny a dlhopisovy trh - slabsie makrodata z USA na prelome augusta a septembra
a zamer centralnej banky FED pouzit prostriedky zo splatnych cennych papierov, ktoré
boli naviazané na hypotekarne uvery, na nakup statnych americkych dlhopisov a tak
dodat na trh novu likviditu (t.j. povrdenie kvantitativneho uvolfiovania menovej politiky)
na podporu rastu ekonomiky USA, vyvolal novu vinu obav a neistoty. Ani ECB nezmenila
svoj postoj k bankovému sektoru, ked predlzila platnost poskytovania prostriedkov repo
obchodmi do konca roka 2010. Jej prezident J. C. Trichet opat pripomenul, zZe vietkych 16
clenskych krajin eurozény by malo v pripade potreby konat jednotne. Tym opét kritizoval
Slovensko ako jedint krajinu, ktora neposkytla Grécku finan¢ni pomoc. A prave Grécko sa

v septembri opat spominalo vo svetovych médiach kvéli nepotvrdenym
rokovaniam o dalSej nevyhnutnej financnej pomoci nad ramec pévodnej
po6zicky 110 mld. EUR. Nepotvrdené famy a Spekulacie st podla inSpektorov
MMF a EU v protiklade s doterajsim plnenim planu ozdravenia verejnych
financii v tejto juzanskej krajine, v ktorej klesol za osem mesiacov tohto roka
deficit statneho rozpoctu o vyse 30% oproti vlanajsiemu roku. Nervozitu na
trhu nezastavili ani ndkupy gréckych dlhopisov do portfélia Nérskeho
statneho fondu, ktory je jednym z najvacsich investi¢nych fondov vo svete, ¢i
prislibena pomoc Ciny vo forme spoluprace najmi s gréckym lodiarskym
a prepravnym priemyslom. Pozornost investorskej verejnosti a ratingovych
agentur sa sustredila aj na dalsie problémové krajiny - Irsko a Portugalsko.
Obidve krajiny uz davnejsie ohlasili plan Uspornych opatreni na znizenie
svojich deficitov a dlhov ¢i pomoc bankovému sektoru.

Akcie - napriek tomu, Ze cast investorov sa stdle obdva spomalenia
hospodarskeho rastu i zaciatku novej recesie spojenej s deflaciou, mnohé
akciové trhy si vSimali len aktualne korporatne vysledky, oznamené flzie
a akvizicie a rast cien komodit na nové maxima (S&P 500 +8,76%,
zapadoeurdpske indexy cca. od +4% do +6%, stredoeurdpske trhy od -0,83%
do +7,16%, japonsky index Nikkei 225 +6,18%).

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

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referenénou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zloienim referencnej hodnoty tohto
dochodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktualne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu su zverejnené v statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na cistej hodnote majetku fondu.

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

spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 31. OKTOBER 2010

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 297 892 497,72 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035549 €
Portfélio manazér: Ing. Jan Svaé
Modifikovana durécia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,424
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitefom, ktori ocakdvaju vyssiu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
drovni rizika. Financné prostriedky st investované do penaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méZe tvorit najviac 80 % Cistej
hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035600

0,035500 +

0,035400 -

0,035300 -

0,035200 -

0,035100 -

0,035000
31.12.09

28.02.10 30.04.10 30.06.10 31.08.10 31.10.10

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * Akcie Sektory s;fs:;;i;" Tormi )
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 6,03% 0,23% 3.41% Vz;;';‘i";"(;’
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,62% Iné aktiva 35,24%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,97% 0,00%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 3,53%
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 2,72% .
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 2,68% Ssttz‘t';ema Finan&né a
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,37% Jarugené korporatne
EUR 2015-04-15 Ceska Exportni Banka Floal Ceska republika XS0499380128 2,31% dlhopisy d;g%i;y
EUR 2011-06-08 CEZ Finance 4,625% Ceska republika X50193834156 2,29% 38,32% R
EUR 2015-11-28 HZL VUB Float Slovensko SK4120004813 2,26%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)

NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *

Nazov investicie Regidn ISIN Podiel *

EUR Lyxor ETF Health Care EMU FRO010344879 0,23% °dr:ki€ s nag i !;g/kov
6,74% e

do 1 roka
24,05%

do 3 rokov
30,34%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situdcia na Slovensku - zaciatkom oktébra vlada schvalila navrh Statneho rozpoctu
verejnych financii na roky 2011 az 2013 s cielom znizit deficit v budiicom roku na troven
-4,9% a do roku 2013 pod hranicu -3% z HDP; sucasne so schvédlenim rozpoctu Slovensko
uspesne realizovalo na zahrani¢nych trhoch 15-roént emisiu Statnych eurobondov
v objeme az 2 mld. EUR. Zaujem investorov na Grovni 4,2 mid. EUR vyrazne prevysil
poévodny zamer ARDAL-u na dlhodobé financovanie statneho dlhu a s pomerne nizkou
rizikovou prirazkou na drovni 150 bazickych bodov (t.j. 1,5%) nad bezpeiné nemecké
dlhopisy potvrdil déveru trhu v konsolidaciu nasich verejnych financii. Inflacia podla
domacej metodiky a ani harmonizovana inflacia - HICP nezaznamenali vyrazné
medzimesaéné zmeny. Kvéli rasticemu poctu absolventov strednych 3kél na Uradoch
prace poskocila miera evidovanej nezamestnanosti za mesiac september medzimesacne
00,2% na 12,4%.

Periazny a dlhopisovy trh - mesiac oktéber priniesol na financnych trhoch novd vinu
neistoty, ktora pramenila jednak zo $pekulacii ohladne mozného predizenia doby na
splatenie gréckeho dlhu pri klesajicej vykonnosti tejto juzanskej ekonomiky (t.j. jedna
z foriem bankrotu krajiny v podobe restrukturalizacie dlhu), & nejednotnosti politikov EU
pri stanoveni prisnejsich pravidiel voci rozpoctovym vinnikom a tieZ pri stanoveni jasnych
proceduralnych krokov veducich k bankrotu krajiny neschopnej splacat svoje dlhy. Dal3iu
vinu pochybnosti vyvolala chystand pomoc FED-u stagnujlcej americkej ekonomike
vo forme tlacenia novych dolarov na ndkup americkych statnych dlhopisov s cielom znizit
dlhodobé drokové sadzby na trhu, stimulovat lacnejsie Gvery na spotrebu a investicie na
znizenie aktualnej vysokej nezamestnanosti. Administrativne oslabovanie dolara
prostrednictvom pumpovania hotovosti na trh podla niektorych politikov a ekonémov
vedie k tzv. "menovym vojndm" medzi vyspelymi, aviak zadlzenymi krajinami

s obchodnymi deficitmi a "novymi rozvijajicimi" sa velmocami s obchodnymi
prebytkami. Zatial ¢o americké 3tatne Treasuries vdaka politike FED-u
zaznamenali pri 2- az 5-ro¢nych splatnostiach pokles vynosov o cca. 5 az
10 bps, nabity emisny kalendar eurépskych krajin, neschopnost eurépskych
politikov ndjst spolocné a razne rieSenia na dlhové problémy a rozhodnutie
ECB pokratovat v nakupoch dlhopisov problémovych krajin (irsko
a Portugalsko) potiahli nahor vynosy aj z nemeckych benchmarkovych
Bundov za mesiac o cca. 20 bps. Miernejsi rast vynosov o cca. 5-10 bps
zaznamenali aj kratke slovenské Statne dlhopisy. Eurové depozita
so splatnostou 3 az 12 mesiacov vzrastli o cca. 0,15% na urovne 1,05%, resp.
1,55%.

Akcie - ocakavana pomoc FED-u ekonomike USA (odhady v objeme
0,5 - 1,5 mld. USD) nastartovala americké akcie k novym 5-mesaénym
maximam, ktoré si vylepsili jednak dobrymi tdajmi viacerych korporacii
pocas novej vysledkovej sezény ale aj po zverejneni prekvapivo lepsich
makroidajov; naopak riziko nakazy eurépskych bank z nevyriesenych
problémov s financovanim niektorych eurépskych vlad ciastocne timilo
optimizmus akciovych investorov v eurozéne. Akciové trhy ukoncili
obchodovanie v oktébri so zmieSanymi vysledkami (S&P 500 +3,69%,
zapadoeurépske indexy od -0,43% do +598%, stredoeurépske trhy
od -0,40% do +2,19%, japonsky index Nikkei 225 -1,78%).

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

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referencnej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktualne zmeny
stvisiace s referen¢nou hodnotou rastového déchodkového fondu s zverejnené v statite tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

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

spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

VUB Generali PROFIT

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

MESACNA SPRAVA 30.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

NOVEMBER 2010

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 304 010 886,52 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035595 €
Portfélio manazér: Ing. Jan Svaé
Modifikovana durécia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,441
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005

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

Fond je urceny sporitefom, ktori ocakdvaju vyssiu mieru zhodnotenia pri vyrazne vyssej
drovni rizika. Financné prostriedky st investované do penaznych, dlhopisovych a akciovych
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % cistej hodnoty majetku fondu.
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méZe tvorit najviac 80 % Cistej
hodnoty majetku fondu.

NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE

0,035700
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/
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31.12.09

06.03.10 10.05.10 14.07.10 17.09.10 21.11.10

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *

Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * Akcie Sektory Stét”ef"k" . i
o o 0.22% poukazky Termlnovanle
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko SK4120005885 5,92% ) 3.35% vidady + BU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,53% Iné aktiva 34,23%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,89% 0,00%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Polsko XS0162316490 3,40%
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 2,67% N
EUR 2011-01-19 5PP 0% Slovensko SK6120000048 2,63% Statne a Finan&né a
Statom
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 2,46% zarudend korporatne
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,33% dlhopisy ;‘T‘g%';y
EUR 2013-04-30 Erste Bank 5,375% Rakusko AT0000272646 2,29% 37,54% R
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 2,28%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Nazov investicie Regidn ISIN Podiel * od3do5
EUR Lyxor ETF Health Care EMU FR0010344879 0,23% rokov nad 5 rokov

8,84% 1,13%

do 1 roka
22,04%

do 3 rokov
33,55%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situdcia na Slovensku - na ziklade poslednych tidajov dosiahol statny rozpocet v oktébri
hotovostny schodok 260 mil. EUR, ¢im sa od zaciatku roka dostal na uroven 3,37 mld. EUR.
Ministerstvo financii ocakava hotovostny deficit za cely rok vo vyske 4,54 mld. EUR. HDP
na Slovensku v 3. Stvrtroku 2010 vzrastol oproti rovnakému obdobiu minulého roka
0 3,7%; po sezénnom ocisteni slovenskd ekonomika napredovala tempom 0,9% oproti
2.Q/2010, ¢o je porovnatelné tempo rastu s nasimi hlavnymi obchodnymi partnermi -
Nemeckom a Ceskou republikou. Podrobna struktira bude zverejnend zaliatkom
decembra, aviak Cciastkové udaje naznacuju, ze rast nasej ekonomiky bol tahany
priemyselnou aktivitou. Zial, oZivenie hospodérstva este neprinieslo so sebou Zelany
vyraznejsi pokles miery nezamestnanosti. V oktébri sa spotrebitelské ceny oproti
predchadzajicemu mesiacu vyrazne nezmenili, medziro¢na inflacia sa len mierne
spomalila zo septembrovych 1,1 % na oktébrovych 1,0 %.

Periazny a dlhopisovy trh - zatial ¢o eurdpski politici boli do zaciatku novembra
presvedceni, Ze jedinou problémovou clenskou krajinou je Grécko a k cerpaniu
tzv. eurovalu v dohladnej dobe nedéjde, reakcia trhu na dlhovu krizu eurozény bola tplne
opaéna. Do pozornosti médii sa dostali spravy, ze aj irsko potrebuje finanéni pomoc.
Aj ked'Irsko na rozdiel od Grécka netajilo problémy s verejnymi financiami spdsobenymi
zachranou domacich bank, rizikové prirazky na statne dlhopisy "keltského tigra" vyrazne
narastli. Postvali sa stale nahor k novym maximam, ¢im predrazovali financovanie krajiny
na finanénych trhoch. irska vlada kvéli zdchrane bankového sektoru, ktory trpi prepadom
cien na lokalnom trhu nehnutelnosti, oznamila razantny plan Setrenia. Aviak ani dostatok
hotovosti na splatenie svojich zavézkov do polovice buduceho roka nepomohol irsku pred
rovnakym scenarom, ako tomu bolo v pripade Grécka. Irsko ako prva élenska krajina

koncom novembra poziadala EU a MMF o 3-roénd finanéni pomoc vo vyske
85 mld. EUR. Podiel slovenskej garancie v eurovale za irske pézicky v pripade
ich nesplacania predstavuje priblizne 225 mil. EUR. Poskytnutie pézicky Irsku
moze docasne upokojit situaciu na finacnych trhoch, avsak problémy
s doverou investorov pocituji uz dalSie krajiny - najmd Portugalsko
a Spanielsko. Dlhopisovi investori v novembri vyhladavali kratke bezpeéné
nemecké dlhopisy so splatnostou do 4 rokov, ¢o sa prejavilo
v medzimesa¢nom prepade ich vynosov o cca. 0,15%. Naopak dlhsie
nemecké vynosy reagovali na eurépsku dlhovu krizu narastom o 0,15% az
0,20%. Rovnako sa pohli aj vynosy z americkych Statnych dlhopisov. Kratke
slovenské dlhopisy nezaznamenali medzimesacne vyraznejsie zmeny, aviak
dlhsie vynosy zo slovenskych Statnych dlhopisov vzrastli o cca. 0,30% az
0,40%. Eurové depozita so splatnostou od 3 do 12 mesiacov mierne klesli na
urovne 0,97%, resp. 1,53%.

Akcie - vacsina akciovych trhov sa kvoli dlhovej krize v Eurdpe prepadla do
cervenych cisel (americké indexy S&P 500 -0,23% a DJIA -1,01%, akciové trhy
v Spanielsku, Taliansku, Portugalsku a Francizsku od -14,29% do -5,82%,
naopak nemecky DAX +1,32%, stredoeurdpske trhy od -10,83% do -1,88%,
japonsky index Nikkei 225 +7,98%).

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

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referenénou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
Statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referenénej hodnoty tohto
déchodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zakona €. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktualne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu st zverejnené v statute tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

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



VUB GENERAILI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.
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ZAKLADNE UDAJE O FONDE

DECEMBER 2010

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 308 477 009,95 € 0.0887 /
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,035668 € 00356
Portfélio manazér: Ing. Jan Svaé 00355 /
Modifikovana duricia peiiazno-dlhopisovej Casti (v rokoch): 0,355 /
Datum vytvorenia déochodkového fondu: 22.3.2005 0,854
Depozitér déchodkového fondu: ING Bank N.V,, pob. zahr. banky Bratislava 0,0353 ‘,./
Fond je urceny sporitelom, ktori ocakavaju vy3siu mieru zhodnotenia pri vyrazne vysiej 0,0352 /W/
drovni rizika. Financné prostriedky su investované do periaznych, dlhopisovych a akciovych /
investicii, pricom maximalny podiel akciovej casti je 80 % cistej hodnoty majetku fondu.  0,0351
Majetok, ktory nie je zabezpeceny voci devizovému riziku, méze tvorit najviac 80 % Ccistej N
hodnoty majetku fondu. 0'035’/1 2/09 01/03/10  30/04/10  29/06/10  28/08/10  27/10/10  26/12/10
NAJVYZNAMNEJSIE DLHOPISOVE INVESTICIE ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel * Statne pokl. . )
ia 0% 9 poukazky Terminované
EUR 2011-04-01 Slovakia 0% Slovensko 5K4120005885 5,84% 39% vKlady + BU
EUR 2011-02-14 Poland 5,50% Polsko DE0006101652 4,47% Iné aktiva 33%
EUR 2012-09-18 Abanka Vipa Float Slovinsko XS0452852196 3,82% 0%
EUR 2013-02-05 Poland 4,50% Pol'sko XS0162316490 3,38%
EUR 2015-01-21 Slovakia Float Slovensko SK4120006503 2,66% Statne a
EUR 2011-01-19 3PP 0% Slovensko SK6120000048 2,59% statom Finangné a
EUR 2013-11-18 HZL Tatrabanka Float Slovensko SK4120007600 2,43% Zjﬂ;ﬁ:;‘ye kg:ﬁg;?;;e
EUR 2012-01-27 Slovakia 0% Slovensko SK4120006990 2,30% 36% 28%
EUR 2013-04-30 Erste Bank 5,375% Rakusko AT0000272646 2,26%
EUR 2012-02-03 Fortis Bank Float Holandsko XS0483673488 2,25%  Pozn.: Iné aktiva (menové derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE ROZLOZENIE DLHOPISOV PODLA SPLATNOSTI *
Nazov investicie Regién ISIN Podiel * 0d3do5
rokov nad 5 rokov
9,11% 0,75%

do 3 rokov
34,25%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Situécia na Slovensku - v decembri Statisticky trad SR spresnil idaje o raste slovenskej
ekonomiky, medzirocny rast v 3.5tvrtroku 2010 dosiahol 3,8% vplyvom investicii, hlavne
rastom zasob. Rast hospodarstva sa neprejavil v tvorbe novych pracovnych miest a preto
miera nezamestnanosti v priebehu roka len mierne a oneskorene klesala a za 3.0/2010
dosiahla 14,1%. Napriek urcitym vyhradam voci dosiahnutelnosti naplanovanych cielov
pri znizeni deficitu verejnych financii, agentdra S&P v polovici decembra potvrdila rating
Slovenska na trovni A+ a taktiez stabilny vyhlad.

Peiiazny a dlhopisovy trh - revizia ratingov niektorych eurdpskych krajin nedopadla
rovnako ako v pripade Slovenska; napr. Irsko malo od agentiry Moody's znizeny rating
o 5 stupfiov z Aa2 na Baal a Madarsko o 2 stupne z Baal na Baa3. Iné krajiny (Spanielsko,
Belgicko, Portugalsko, Madarsko) mali znizeny vyhlad s varovanim mozného znizenia
ratingu z obdv, Ze nakladna dlhova sluzba spominanych krajin sa stava netinosnou, alebo
neochota politikov realizovat prisnejsie Usporné opatrenia povedie k dalSiemu narastu
dlhov a deficitov. Zaver roka priniesol dohodu eurépskych politikov ohladne dodatku
k Lisabonskej zmluve. Na zdklade tohto dokumentu déjde po roku 2013 k nahradeniu
stcasného "eurovalu" permanetnym mechanizmom stability pre pripad, Ze niektora
¢Elenska krajina EMU bude mat problémy s prefinancovanim svojho dlhu na finanénych
trhoch. "Euroval" po roku 2013 pocita aj so stratami investorov v pripade neschopnosti
¢lenskej krajiny splatit p6zicku investorom. Nervozitu na dlhopisovych trhoch sa snazili
tImit jednak centralne banky, ale aj politicki lidri. Jednou zo snah je aj myslienka
spoloénych dlhopisov EU ako pomoc pri znizeni rasticeho napétia z dlhovej krizy $tatov,
ktord predostrel $éf Euroskupiny J. C. Juncker a G. Tremonti, taliansky minister financii.
ECB na svojom decembrovom zasadnuti ponechala sadzby na nezmenenej trovni, t.j. na
Grovni 1% a zaroven predIZila opatrenia na podporu likvidity na medzibankovom trhu.
ECB tak nenasledovala americku centralnu banku, ktora sa rozhodla postupne skupovat

z trhu dalsie americké Statne dlhopisy v celkovej hodnote 600 mld. USD.
Snahou FED-u bolo znizenie dlhsich drokov na finanénych trhoch (hlavne
kvoli nastartovaniu vyraznejSieho oZivenia hypoték), avsak trh reagoval
Uplne opacne a zvysil naklady americkej vlddy na prefinancovanie svojho
dlhu. ECB sa zatial nerozhodla k vyraznejsim nakupom Statnych dlhopisov
krajin EMU. Jej inflaéné odhady blizko cielenej Grovne 2% do roku 2012
naznacuju, ze v budicom roku zrejme neddjde k zvyseniu kltucovych sadzieb.
Kratke benchmarkové vynosy z nemeckych dlhopisov do 1 roka zaznamenali
medzimesacny pokles o cca. 0,15%, 2- az 4-ro¢né vynosy zostali v decembri
bez zmeny, aviak dlhsia strana vynosovej krivky nardstla o 0,25%. Narast
dlhsich nemeckych vynosov ovplyvnil aj vynosy zo slovenskych Statnych
dlhopisov, ktoré napr. pri 2- az 4-rocnych splatnostiach vzrastli za mesiac
o cca. 0,10%. Eurové depozitd so splatnostou od 3 do 12 mesiacov sa
kétovali na urovniach od cca. 1% do 1,50%.

Akcie - akciové trhy v decembri dosiahli vyznamné zisky, aviak pri
bilancovani celého roka 2010 nie vietky indexy sa udrzali v "Ciernych" &islach
(americky index S&P 500 za mesiac 6,53% a za rok +12,78%, akciové trhy
v zapadne]j Eurépe medzimesacne od +3% do +6%, aviak len nemecky DAX
zaznamenal pozitivne zhodnotenie za rok 2010 +16,06%, stredoeurdpske
trhy od +3% do +10,6%, v roénom horizonte od +0,5% do +18,8%).

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

Zlozenie majetku v rastovom déchodkovom fonde bolo pocas celého sledovaného obdobia v stlade s referenénou hodnotou rastového déchodkového fondu, uvedenou v
Statute tohto déchodkového fondu. Spolocnost je povinna porovnavat zloZzenie majetku v rastovom déchodkovom fonde so zlozenim referencnej hodnoty tohto
dochodkového fondu a podla zistenych vysledkov postupovat podla zékona ¢. 43/2004 Z.z. v zneni neskorsich predpisov a vyhlasky NBS ¢. 267/2009 Z.z.. Aktualne zmeny
stvisiace s referencnou hodnotou rastového déchodkového fondu su zverejnené v Statite tohto déchodkového fondu.

* Podiel dlhopisovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.

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



