VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

155 799 857,33 €
j jednotky: 0,066242

Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 6,76
Déatum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhod ie dochodkového fondu za p y mesiac: -3,63%
Z ie d6 fondu od vy fondu: 99,56%
Fond je uréeny sp , ktori up riuju vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude ir y v stilade so

najmé do iovych, isovych, peri; avy )% itnych i icii podla Statitu fondu a pouZity na ly na i sho,
urokového alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podla zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% $tatny dlhopis XS$1313004928 0,79%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.1.2023 2,500% Statny dlhopis PL0000110151 0,74%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% $tatny dlhopis XS2259627235 0,69%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS$2161992511 0,67%
REPUBLIC OF PHILIPPINES 28.4.2033 1,200% $tatny dlhopis XS2334361354 0,51%
ANDORRA INTERNATIONAL BD 6.5.2031 1,250% Statny dlihopis XS2339399946 0,45%
ROMANIA GOVERNMENT BOND 28.6.2023 4,250% $tatny dlhopis RO1823DBN025 0,41%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporéatny dlhopis XS2304675791 0,41%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% $tatny dlhopis XS2289587789 0,40%
RUSSIAN RAIL(RZD CAP) 23.5.2027 2,200% korporatny dlhopis XS1843437036 0,38%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 8,68%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF |IEOOB3YCGJ38 7,89%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 4,95%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 3,89%
X MSCI EMERGING MARKETS akciové ETF IEOOBTIJRMP35 3,72%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEOOB1FZS350 3,69%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,84%
ISHARES GOLD TRUST komoditné ETF US4642852044 2,42%
Xtrackers Switzerland UCITS ETF akciové ETF LU0274221281 2,38%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,19%

VYVOJ NA TRHU

10R §t. dlhopisy 31.1.2022 1M zmena é pary 31.1.2022 1M zmena
Nemecko 0,01% 0,19%|EUR/USD 1,116 w._-1,5%
USA 1,78% 0,27%|EUR/GBP 0,832 1,0%
Slovensko 0,36% 0,21%|EUR/IIPY 128,79 --1,2%
Taliansko 1,29% 0,12%|EUR/PLN 4,589 1-0,2%
Polsko 4,10% 0742%|EUR/CZK 24,37 _-2,0%
Akciové indexy 31.1.2022 1M zmena |Komodity 31.1.2022 1M zmena
Global - MSCI World 422 ™.-3,9%|Zlato 1797,2 -1,8%
EU - Euro Stoxx 600 469 ™.3,8%|Striebro 22,47 1-3,6%
USA - S&P 500 4516 W..5,2% |Platina 1021,8 5,5%
JAP - Nikkei 225 27002 w=_.6,2% |Paladium 2355,4 23,7%
EM - MSCI Emerging 597 1.1,9%|Ropa 88,15 7.7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Uvodny mesiac roku 2022 priniesol na trhy volatilitu a pohyby aktiv, na aké sme za posledné obdobie neboli zvyknuti. Akciové trhy sa dostali do
korekcie, ktora dosahovala trovne cca 10%. Hoci takéto korekcie st pre akciové trhy bezné, tato bola najvacsou od vypuknutia pandémie.
Dihopisové trhy boli zasa negativne poznacené vyraznym skokovym narastom vynosov. Hlavnym dévodom oboch tychto pohybov bola inflacia.

» Kym posledné roky sme o vysokej inflacii vobec nepoculi a centralne banky sa ju netispesne snazili zvysit k inflacnému ciefu 2%, dnes je situacia
uplne odli$na. Narusenie ponukovej strany, silny dopyt umocneny podpornymi opatreniami zo strany centralnych bank a vlad od vypuknutia pandémie
sposobuji nerovnovahu na trhu. Ta sa potom spolu s rastom cien ropy prejavuje v rasttcej inflacii, ktort centralny bankari dnes vidia ako hrozbu,
voci ktorej treba zakrogit.

« Centralne banky tak zacinaju upustat od svojej podpornej monetarnej politiky a v boji proti inflacii zaginaju otvorene hovorit o zvySovani sadzieb, ku
ktorému by malo prist v kratkej dobe. Kym koncom roka trhy predpovedali v roku 2022 tri zvySenia sadzieb v USA po 0,25%, koncom janudra uz
predpovedali ich zvysenie 5-krat. V eurozéne sa taktiez predpovede o navySovani sadzieb zvysili z jedného na viac ako 2 zvysenia sadzieb 0 0,1% v
roku 2022.

« Zmena rétoriky centralnych bank tak dostala pod tlak ceny dlhopisov, ktoré zamierili smerom nadol. Najvyraznejsie sa to prejavilo na americkych
Statnych dlhopisoch, ktorych vynos rastol najrychlejsie. Negativny sentiment sa prejavil aj na rozsireni rizikovych prirazok na korporatnych
dihopisoch.

« Obavy z rychlejSieho rastu sadzieb neprospeli ani akciovym trhom, ktoré taktiez korigovali. Najsilnejsie zasiahnuté boli akcie technologickych
spolo¢nosti, ktoré su najcitlivejSie na rast sadzieb. V zavere mesiaca sa v§ak nalada na trhu mierne zlep$ila a ¢ast svojich strat akcie vymazali.
Medzi najviac zasiahnuté patrili americké akcie (-5,2%), naopak v miernom pluse sa podarilo skonéit akciam stredoeurépskeho regionu (+1,3%).
« Alternativnym investiciam sa taktiez nedarilo, ked realitné investicie, ale aj zlato skon¢ili v negativnom pasme. Naopak mierne posilnenie

zaznamenal americky dolar.

V priebehu mesiaca sme vo fonde zvysili podiel akciovej zloZky.

* Podiel dihopisovych, resp. akciovych investicii na éistej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 0,53%, A- az A+: 1,88%, BBB- az BBB+: 4,65%, iné: 0,00%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j roénej j Eistej hodnoty majetku
Upozornenie:
Ginnost VUB Generali déchodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky s Zmluvy s do )

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

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

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

MESACNA SPRAVA

pondelok 31. januar 2022

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou budulceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i 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 investicit
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

151982 094,15 €

Aktualna hod 6chodk J 3 0,064256
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopi j asti (v rokoch): 8,20
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

ie dochodkového fondu za y mesiac: -3,00%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 93,58%

Fond je uréeny sp« , ktori upr ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

jui vyssie
X i

najmé do iovych, ych, periazny icii podl'a Statdtu fondu a pouzity na ly na

urokového alebo iného rizika stvisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 0,74%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dihopis XS2259627235 0,68%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS$2161992511 0,63%
REPUBLIC OF PHILIPPINES 28.4.2033 1,200% Statny dihopis XS2334361354 0,48%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dlhopis XS2289587789 0,39%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporéatny dlhopis XS2304675791 0,34%
US TREASURY N/B 15.5.2045 3,000% Statny dlhopis US912810RM27 0,33%
REPUBLIC OF KAZAKHSTAN 9.11.2028 2,375% Statny dihopis XS1901718335 0,33%
RUSSIAN RAIL(RZD CAP) 23.5.2027 2,200% korporatny dlhopis XS1843437036 0,23%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlihopis DE0001135481 0,20%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 8,60%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,64%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 4,94%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEQ0B1FZS350 3,22%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,87%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,62%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,51%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 2,38%
Xtrackers Stoxx Europe 600 ETF akciové ETF LU0328475792 2,30%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,19%
VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 28.2.2022 1M zmena |Menové pary 28.2.2022 1M zmena

Nemecko 0,14% 0,12%|EUR/USD 1,120 0,4%

USA 1,83% 0,05%|EUR/GBP 0,836 0,5%

Slovensko 0,68% 0,33%|EUR/JPY 129,31 0,4%

Taliansko 1,71% 0,41%|EUR/PLN 4,684 2,1%

Polsko 4,10% 0,00%|EUR/CZK 25,00 2,6%

Akciové indexy 28.2.2022 1M zmena |Komodity 28.2.2022 1M zmena

Global - MSCI World 411 ._2,7%|Zlato 1909,0 6,2%

EU - Euro Stoxx 600 453 =_3,2%| Striebro 24,45 8,8%

USA - S&P 500 4374 Platina 1047,4 2,5%

JAP - Nikkei 225 26527 Paladium 2492,7 5,8%

EM - MSCI Emerging 579 Ropa 95,72 10,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« ECB ako jedna z poslednych centralnych bank upustila na svojom zasadnuti zo svojej holubicej rétoriky ked naznacila, Ze k prvému zvyseniu
urokovych sadzieb by mohlo prist uz v tomto roku. Dala tak za pravdu investorom, ktori zvy3enie sadzieb v tomto roku o¢akavali uz s predstihom.
Zaroven ohlasila rychlejsie ako planované ukoncenie programov nakupov aktiv, ¢o vyhnalo vynosy dihopisov smerom nahor.

« Za dévodmi zmeny rétoriky ECB treba hladat predovsetkym necakane vysoku inflaciu, ktora je stale tlacena hore nedostatkom surovin a rastom
cien energii. Zarovein nezamestnanost v eurozéne na historickych minimach spolu so slabnticou omikron vinou poukazuju na to, Ze inflaéné tlaky by
mali nadalej pretrvavat.

« Kym inflacia negativne vplyva na zhodnotenie dihopisov, akcie vedia rast cien pretavit do zvySenia ziskovosti spolo¢nosti. Ziskovost rastla
solidnym tempom aj za posledny kvartal minulého roka, pricom rast ziskovosti by mal pokracovat aj v ivode roka 2022.

« Postupom mesiaca sa v3ak do popredia dostavali geopolitické rizika v stvislosti napatim na ukrajinsko-ruskej hranici, ktoré vyvrcholili invaziou
ruskych vojsk na Ukrajinu. Ne¢akana vojna v Eurépe mala prirodzene negativny vplyv aj na finanéné trhy, a to ako akciové, tak aj dlhopisové, ¢o
negativne vplyvalo na zhodnotenie nasich fondov. Vyrazné negativne precenenie zaznamenali najma cenné papiere priamo alebo nepriamo
ovplyvnené uvalenymi sankciami na Rusko.

« Dlhopisy boli zasiahnuté rastom vynosov naprie¢ celym dlhopisovym trhom, pri¢om rizikové prirazky rastli predov8etkym na korporatnych, ale aj na
Statnych dihopisoch. To sa prejavilo na negativnom zhodnoteni celej dihopisovej zlozky.

« Akciové trhy korigovali, pri€om najviac zasiahnuté boli akciové trhy v Eurépe. Vyrazny prepad zaznamenali najma akcie stredoeurdpskeho regiénu,
ktoré poklesli o viac ako 14%. Nedarilo sa ani akciam realitnych spolo¢nosti. Euro napriek posilneniu v ivode mesiaca odovzdalo svoje zisky a
skoncilo pod troviiou 1,12. Oslabenie zaznamenali aj lokalne meny stredoeur6pskych krajin.

« Naopak, z rizikovej averzie tazilo zlato, ktoré vzrastlo o viac ako 6%. Obavy z prerusenia dodavok ropy z Ruska vytlacili cenu ropy az k
niekolkoroénym maximam, k urovni takmer 100 dolarov za barel. Tento rast tak opéat len podpori rast inflacie v nadchadzajicom obdobi. Centralne
banky sa tak dostali do nelahkej situacie. Napriek vojnového konfliktu, ktory bude mat negativny dopad na globalny rast, by mali bojovat' s inflaciou v
podobe zvySovania urokovych sadzieb.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podra ratingu: AA- az AAA: 0,53%, A- az A+: 0,81%, BBB- az BBB+: 3,25%, iné: 0,00%
Odplata za spravu dé fondu: 0,30% pri j rognej pi j &istej hodnoty majetku

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

zmluvy s do o

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

https://www.vubgener: /idotazi y/

MESACNA SPRAVA

pondelok 28. februar 2022
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je spojené riziko a doteraj$i alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

s u'sp 8
spréve nie je zrukou budiiceho vynosu portflia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu moze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zrukou budicich vynosov. Vo fonde je mozné odakavat kolisanie istej

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

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

157 846 702,58 €

Aktualna hod déchodk j J 3 0,066105
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopi j asti (v rokoch): 7,14
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

ie dochodkového fondu za y mesiac: 2,88%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 99,15%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% $tatny dlhopis XS$1313004928 0,73%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dihopis XS2259627235 0,64%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS$2161992511 0,61%
REPUBLIC OF PHILIPPINES 28.4.2033 1,200% Statny dihopis XS2334361354 0,46%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dlhopis X$2289587789 0,38%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,33%
US TREASURY N/B 15.5.2045 3,000% Statny dlhopis US912810RM27 0,31%
REPUBLIC OF KAZAKHSTAN 9.11.2028 2,375% Statny dihopis XS1901718335 0,29%
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.7.2044 2,500% Statny dlhopis DE0001135481 0,18%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dihopis XS2024543055 0,12%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7.87%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,72%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 4,68%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 3,47%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,93%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,77%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,59%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,58%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,19%
iShares World Equity Index Fund akciové ETF LU0875157702 2,17%

VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 31.3.2022 1M zmena é pary 31.3.2022 1M zmena

Nemecko 0,55% 0,41%|EUR/USD 1,110 1-0,9%
USA 2,34% 0,51%|EUR/GBP 0,846 1,3%
Slovensko 1,26% 0,58%|EUR/JPY 135,17 4,5%
Taliansko 2,04% 0,33%|EUR/PLN 4,653 1-0,6%
Polsko 5,22% T13% |EUR/CZK 24,38 _2,5%
Akciové indexy 31.3.2022 1M zmena |Komodity 31.3.2022 1M zmena

Global - MSCI World 426 3,7%|Zlato 1937,4 1,5%
EU - Euro Stoxx 600 456 1,1%|Striebro 24,79 1,4%
USA - S&P 500 4530 3,7%|Platina 986,3 _5,8%
JAP - Nikkei 225 27821 5,7% |Paladium 2268,0 _9,0%
EM - MSCI Emerging 566 1.23%|Ropa 100,28 7.3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Marec bol na trhoch opét volatilnym mesiacom, ktory priniesol pokracovanie trhového vytriezvenia z krutej reality vo forme vojnového konfliktu v
Eurépe. Kltuovymi témami okrem vojny boli a nadalej budi vysoka inflacia a reakcia centralnych bank na jej vyvoj. Centralne banky maju tentokrat
mimoriadne tazku ulohu, aby vhodne zvolili menovu politiku, ktora jednak dostatogne utimi inflaciu, avsak nie prili$, a jednak nenarusi hospodarsky
rast. Ten bude, obzvlast v Eurdpe, tento rok vyznamne poznaceny hlavne vojnovym kofliktom. Narusenie odberatelsko dodavatel'skych retazcov z
ddvodu znaéného obmedzenia obchodnych vztahov medzi Ruskom a zapadnym svetom, ako aj absentujiice dodavky komodit z Ukrajiny zatial iba
zosilriovali tendencie rasttcej inflacie a klesajiceho ekonomického rastu.

« Americka centralna banka FED je aktualne z hladiska monetarnej politiky agresivnejSou, nakofko inflacia silno rastie aj v USA ale tamojsi rast nie ja
natolko ohrozeny vojnovym konfliktom ani narusenim dodavatelskych retazcov v porovnani s Eurdpou. V marci tak FED pristupil k prvému
zvySovaniu urokovych sadzieb od roku 2019 a trhy tento rok oakavaju takychto zvyseni este 8. To by znamenalo nérast trokovej sadzby z drovni
okolo 0% na urovne nad 2%. Eurdpska centrélna banka ECB je sice z ddvodov spomenutych vyssie opatrnejsia, aviak aj pri ECB sa otakava, ze
sadzby bude tento rok zvySovat a z aktudlne zapornych -0.5% sa dostane aspoii na nulu.

« Prostredie rastucich urokovych sadzieb a inflacie prirodzene vyrazne negativne vplyva na v3etky dihopisové aktiva, ktoré sa v marci z uvedenych
ddvodov naprie¢ celym svetom preceriovali vyrazne nadol. Pri dlhopisoch viak plati, Ze dne$né precenenie nadol zaroveri znamena vyssi ocakavany
vynos do budticna.

« Akciové trhy sa z vojnového Soku pomerne rychlo zotavili a po¢ntic druhym marcovym tyzdiiom zacali v cene opatovne rast. Podobny vyvoj je pine
v stlade s tym ako reagovali akciové trhy na vojnové konflikty aj v minulosti. Najsilnej$im z hlavnych akciovych trhov boli americké akcie, ktorych
vyhliadky v marci investori vyhodnotili z vy$Sie spominanych dévodov ako najlepsie.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na Eistej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podra ratingu: AA- az AAA: 0,49%, A- az A+: 0,76%, BBB- az BBB+: 2,47%, iné: 0,33%
Odplata za spravu dé fondu: 0,30% pri j rognej pi j &istej hodnoty majetku

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

zmluvy s do o

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

Internetova linka na investi¢ény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgener: dotaz
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spréve nie je zarukou budiiceho vynosu portflia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu moze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budicich vynosov. Vo fonde je mazné odakavat kolisanie istej

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

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

153 721 448,20 €

Aktualna hodi échodkovej j y: 0,064117
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 7,36
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: -3,01%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 93,16%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,68%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dlhopis XS§2259627235 0,63%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,56%
REPUBLIC OF PHILIPPINES 28.4.2033 1,200% Statny dihopis XS2334361354 0,44%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,41%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dihopis XS2289587789 0,35%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,33%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,33%
REPUBLIC OF KAZAKHSTAN 9.11.2028 2,375% Statny dlhopis XS1901718335 0,30%
US TREASURY N/B 15.5.2045 3,000% Statny dlhopis US912810RM27 0,30%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,88%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,64%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 5,98%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,80%
Amundi S&P 500 Fund akciovy fond LU0996177720 2,97%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,83%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,74%
Vanguard-Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,61%
Vanguard-SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,60%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 2,58%
VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 29.4.2022 1M zmena |Menové pary 29.4.2022 1M zmena

Nemecko 0,94% 0,39%|EUR/USD 1,054 _51%

USA 2,93% 0,60%|EUR/GBP 0,839 1-0,8%

Slovensko 1,74% 0,49%|EUR/JPY 137,01 1,4%

Taliansko 2,77% 0,74%|EUR/PLN 4,678 0,5%

Polsko 6,37% 115% | EUR/CZK 24,61 0,9%

Akciové indexy 29.4.2022 1M zmena |Komodity 29.4.2022 1M zmena

Global - MSCI World 412 "-3,3%|Zlato 1896,9 1-2,1%

EU - Euro Stoxx 600 450 1-0,6% |Striebro 22,78 —_8,1%

USA - S&P 500 4132 w_8,7%|Platina 939,3 -4,8%

JAP - Nikkei 225 26848 3,5% |Paladium 2326,9 2,6%

EM - MSCI Emerging 534 W 5 6%|Ropa 104,69 6.3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v aprili sa opat niesol v znameni volatility. Inflacia nadalej rastla a dosiahla trover 7,4% v eurozéne a 8,6% v USA, ¢o je vysoko
nad inflaénymi cielmi, ktoré maju centrélne banky na oboch stranach Atlantiku uréené. Kym v minulosti dlho hfadali spésoby, ako inflaciu zvysit a
nedarilo sa im to réznymi podpornymi opatreniami, dnes rieSia presne opa¢ny problém. Konkrétne ako pribrzdit' rast cien a neposkodit’ hospodarsky
rast.

« VyrieSenie tohto problému je naroénejsie v Eurdpe kvoli neistotam ohladom konfliktu na Ukrajine a jeho priameho dopadu na eurdpske
hospodarstvo. Akékolvek snahy o odputanie sa od ruskych energii vytvaraju dalsi tlak na rast inflacie, ktory méze umocnit utiahnuty trh prace a rast
miezd. Rizika na rast inflacie tak aktualne prevazuiju, ¢o je vidiet v o¢akavaniach investorov ohfadom utahovania menovej politiky.

« Oc¢akavania investorov z rastu sadzieb v tomto roku zosilneli. Ku koncu mesiaca poukazovali v eurozéne na rast z urovne -0,5% na 0,3% a dalSie
zvysenie sadzieb v USA az k urovni 2,8%, ¢o by predstavovalo dalSich 10 zvyseni sadzieb v tomto roku. Rétorika centralnych bank je o nieco
opatrnejsia, av8ak taktiez vidiet vyrazny posun v ich vyjadreniach ohfadom rychlejSieho tempa zvySovania sadzieb, skorSieho ukonéenia nakupov
dlhopisov v eurozéne, ¢i zacatia rozpustania bilancie americkou centralnou bankou FED.

« Oc¢akavania rastu Urokovych sadzieb a vyssej inflacie nepriali ani v aprili zhodnoteniu dihopisovych investicii, ktoré zakon¢ili mesiac v ¢ervenych
¢islach. Vynos 10 roéného nemeckého dlhopisu atakoval drover 1%, nad ktorou bol naposledy v roku 2014. Vynos amerického dlhopisu s rovnakou
splatnostou sa pribliZil k urovni 3%. Rizikové priraZzky na korporatnych dlhopisoch sa rozsirovali, ¢o len umocnilo negativne zhodnotenie celej
dlhopisovej zlozky v aprili.

« Rast vynosov naprie¢ svetom vyvolal obavy aj na akciovych trhoch. Pre spolo¢nosti tento rast znamend, Ze ich budtce financovanie bude drahsie.
Mimoriadne citlivé na tento rast st najma akcie technologickych spolo¢nosti, ktoré stracali oproti zvysku akciového trhu. Z hladiska regiénov boli
najviac zasiahnuté akcie stredoeurdpskeho regiéonu a americké akcie. Pri americkych akciach bol v8ak tento pokles pre eurového investora z velkej
miery kompenzovany vyraznym posilnenim amerického doléra o viac ako 5% k trovni 1,05. Celkovo tak globalne akcie medzimesacne poklesli o
3,3%.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrfa ratingu: AA- az AAA: 0,47%, A- az A+: 1,49%, BBB- az BBB+: 2,33%, iné: 0,33%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

Internetova linka na investi¢ény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:
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sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

151 329 268,99 €

Aktualna hod déchodkovej ji y: 0,062624
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 5,22
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: -2,33%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 88,66%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,68%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dihopis XS§2259627235 0,61%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,56%
REPUBLIC OF PHILIPPINES 28.4.2033 1,200% Statny dihopis XS2334361354 0,44%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,43%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dihopis XS2289587789 0,35%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,35%
REPUBLIC OF KAZAKHSTAN 9.11.2028 2,375% Statny dihopis X$1901718335 0,31%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,30%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2029 2,000% Statny dihopis XS2024543055 0,11%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,74%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,70%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 6,31%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,75%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,77%
ISHARES DEV MARK PROP YIELD realitné ETF IEO0B1FZS350 2,67%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,65%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,64%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,62%
ISHARES CORE MSCI PACIF X-JP akciové ETF IE00B52MJY50 2,56%

VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 31.5.2022 1M zmena é pary 31.5.2022 1M zmena

Nemecko 1,12% 0,18%|EUR/USD 1,071 1,6%
USA 2,84% %0,09%|EUR/GBP 0,851 1,5%
Slovensko 1,99% 0,25%| EUR/JPY 137,36 0,3%
Taliansko 3,12% 0,35%|EUR/PLN 4,581 -—_21%
Polsko 6,62% 0,25% | EUR/CZK 24,71 0,4%
Akciové indexy 31.5.2022 1M zmena |Komodity 31.5.2022 1M zmena

Global - MSCI World 406 w._1,4%|Zlato 1837,4 1-3,1%
EU - Euro Stoxx 600 443 =-0,6% |Striebro 21%55] =-5,4%
USA - S&P 500 4132 0,2%|Platina 968,9 3,1%
JAP - Nikkei 225 27280 1,6%|Paladium 2002,2 14,0%
EM - MSCI Emerging 537 0,4%|Ropa 114,67 11,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Volatilita na trhoch dominovala aj v mesiaci maj. Investori neustale prehodnocuju svoje o¢akavania rastu sadzieb na zaklade prichadzajucich dat a
vyjadreni centralnych bank, ¢o ma za nasledok vyrazné preceriovanie aktiv v ramci mesiaca. Vo v8eobecnosti plati, Ze zvySovanie sadzieb je
negativne pre dlhopisové, ako aj akciové investicie. To znamena, Ze akékolvek spravy, ktoré signalizuju vyraznejsie sprisfiovanie menovej politiky, a
teda rast sadzieb, tlacia ceny tychto aktiv smerom nadol a naopak.

« Centralne banky nadalej zapasia s otazkou ako skrotit inflaciu bez privolania recesie. Americka centrélna banka FED v méji zvysila sadzby o 0,5%
do pasma 0,75% - 1%. Zarovei podra vyjadreni guvernéra budli pokracovat vo zvySovani sadzieb pokym neuvidia, Ze inflacia sa dostala pod
kontrolu. FED okrem toho od jina tohto roka ohlasil aj znizovanie svojej bilancie. Trhy v8ak tieto vyjadrenia neprekvapili a naopak pod vplyvom obav
zo spomalenia hospodarskeho rastu zniZili v maji svoje o¢akavania na rast sadzieb v USA v tomto roku.

« K zvyseniu sadzieb by ako jedna z poslednych centralnych bank mala pristupit' ¢oskoro aj ECB, ktoré avizovala na julové zasadnutie, hned po
ukonceni podporného programu nakupu dihopisov. Zaroveri do konca tretieho kvartalu tohto roka by sa sadzby mali dostat z negativneho pasma, v
ktorom sa nachadzaju od juna 2014.

« Trhy naopak pozitivne zobrali ohlasenie stimulu zo strany ¢inskej centralnej banky. Tymto chcu podporit domaci hospodarsky rast, ktory bol timeny
lockdownmi v suvislosti s nulovou toleranciou voéi ochoreniu covid-19. To sa prejavilo aj na pozitivnom zhodnoteni ¢inskych akcii, ako aj indexu
rozvijajucich sa krajin, v ktorom ma Cina vyznamné zastupenie.

« Na rozdiel od USA, investori v mdji zvysili svoje oakavania z rastu sadzieb v Eurdpe, ¢o sa prejavilo v poklese ceny eurépskych dihopisov.
Rizikové prirazky na korporatnych dlhopisoch navyse rastli, a tak si dlhopisové trhy pripisali dal$i negativny mesiac, ¢o ovplyvnilo aj zhodnotenie
dlhopisovej zlozky fondu.

« Akciové investicie sa koncom mesiaca Ciasto¢ne odrazili zo svojich minim a skongili v miernom poklese. Nedarilo sa ani alternativnym investiciam,

ked zlato aj realitné investicie skon€ili medzimesa¢ne v minuse. Naopak dalsi rast zaznamenala ropa, ktora od zaciatku roka vzrastla v cene uz o
58%.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrFa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,51%, BBB- az BBB+: 2,35%, iné: 0,30%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

utorok 31. maj 2022
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

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

sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB Generali as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

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

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. httos:/furwnw vubgeneralisk/idotaznikinvestien

MESACNA SPRAVA

P R O F I T akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

Stvrtok 30. jun 2022

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde: 144 22972324 € 0,0720

Aktualna hod déchodkovej j y: 0,059138 0.0680 oA
Modifikovana duracia pefiazno-dihopisovej &asti (v ): 4,06 ' NV‘ \“\m
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,0640

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. /‘1/ N M
Zh ie déchodkového fondu za posledny mesiac: -5,57% 0,0600 A

Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 78,16% 0,0560 w,,/‘q f’"'ﬂ

Fond je uréeny sporit , ktori upi fuji vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom 0,0520 \ M

najmié do iovych, isovych, periaznych a y itnych il icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na i ého, LFN

urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona. 0,0480 '.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII e

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel* 0,0400

ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 0,64% 07/19 11/19 03/20 07/20 11/20 03/21 07/21 11/21 03/22
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dihopis XS2259627235 0,57%

HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS$2161992511 0,53% RO. ENIE PORTFOLIA FONDU

POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dihopis PL0000113460 0,44% Terminované
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,35% vklady + BU;
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dihopis XS2289587789 0,34% 3,6% Dlhopisy -
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,28% financny a
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlihopis XS2024543055 0,11% korporatny

sektor; 0,3%
Akciové Statne a

investicie; - Statom
87,79 zarucené

dihopisy

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* DihdpfSbve
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38  8,36% (ETR0D
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,55% i Ineoalés/\;a; -
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,41% Pvesticie: Realitné
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 4,80% 39% investicie;
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,82% (60
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,76%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,55%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IE00B526YN16 2520 9% 50,3%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,36%  50%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,15%  45%
VYVOJ NA TRHU 0%
10R t. dlhopisy 30.6.2022 1M zmena |Menové pary  30.6.2022 1M zmena &2
Nemecko 1,34% 0,21%|EUR/USD 1,039 _-3,0% 30%
USA 3,01% 0,17%|EUR/GBP 0,858 0,8% 25%
Slovensko 2,35% 0737%|EUR/JPY 141,54 3,0% 20% e
Taliansko 3,26% 0,14%|EUR/PLN 4,690 2,4% 15% .
Polsko 6,93% 0,31%|EUR/CZK 24,74 0,1% 5.6%
Akciové indexy 30.6.2022 1M zmena |Komodity 30.6.2022 1M zmena gy ' 2.0%
Global - MSCI World 380 "._6,4%|Zlato 1807,3 1-1,6% 5%
EU - Euro Stoxx 600 407 “=_8,0%| Striebro 20,28 _-5,9% 0%
USA - S&P 500 3785 Platina 896,7 —_-7,4% usb GBP JPY Ostatné
JAP - Nikkei 225 26393 Paladium 1940,2 =.3,1%
EM - MSCI Emerging 501 Ropa 10576 550
40% 37,9%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 35%
« Dominantnymi témami na trhoch boli v juni opat inflacia, energeticka kriza a obavy z recesie. Neslabnuca inflacia na rekordnych urovniach 30% 2.6
spdsobila v juni dalsi rast vynosov na dlhopisovych trhoch, ktoré dosahovali svoje niekolkoroéné maxima. FED v boji proti inflacii pristupil k
razantnému zvyseniu sadzieb na jinovom zasadnuti o 0,75%, pricom do konca roka by mala zvysit sadzby o dalsieho 1,75%. 25%
20,2%
« K zvyseniu sadzieb pristupili aj dalsie centralne banky v Anglicku a Svajéiarsku. Zvysenie sadzieb vo Svajéiarsku bolo neogakavané a prvé po 15 20t
rokoch. Centralna banka tymto krokom predbehla aj samotnt Eurépsku centralnu banku, ktora planuje pristupit k prvému zvy$eniu az v juli. Era 15%
negativnych sadzieb sa tak bliZi definitivne k svojmu koncu.
10%
« Rast vynosov na dlhopisoch bol natolko silny, Ze ECB v juni zasadala hned’ dvakrat. Kym prvé zasadnutie bolo planované, druhé mimoriadne
2zvolala z dévodu silného rastu rizikovych prirazok na dihopisoch krajin periférie. ECB na tomto zasadnuti ohlasila vytvorenie nového nastroja, ktorym &
chc’e bojovat prave proti rozdielnemu vyvoju vynosov dlhopisov krajin eurozény a timit' tak riziko potencialnych vypredajov dihopisov najviac 0% 00% 00% 00% 00% 00% 00%
zadlZenych krajin. L IE Us DE FR NL ES GB BE
« Prave najviac zadizené krajiny a korporacie st najviac ohrozené rastom sadzieb, kedze refinancovanie dihu do budticna bude pre nich vyrazne
drahsie. NavySe aktualizované projekcie hospodarskeho rastu a inflacie poukazuju na zhorSenie. Kym hospodarsky rast na roky 2022 a 2023 je 35%
revidovany smerom nadol, inflaéné o¢akavania smerom nahor. K optimizmu nepridavaju ani zhorujtce sa indikatory sentimentu. Tato dynamika
zhorsuje rozhodovaciu poziciu centralnych bank, ktoré musia balansovat pri uréovani menovej politiky medzi obavami z inflacie, slabntceho rastu, 30%
ako aj geopolitickych rizik.
25%
« Napriek iasto¢nej korekcii rastu vynosov v zavere mesiaca si dlhopisy pripisali negativny mesiac. Toto negativne zhodnotenie bolo umocnené
vyraznym rozsirenim rizikovych priraZzok na korporatnych dlhopisoch. Celkovo tak dihopisovy trh zaZiva jeden z najhorsich vstupov do roka vo svojej 20%
histérii.
15%
« Sprisfiujica sa menova politika a rasttice obavy z recesie naplno dopadli na akciovy trh. Akcie vyraznejsie korigovali a medzimesacne si jednotlivé
regiony pripisali zhodnotenie v rozmedzi -3% aZ -9%. LepSie sa darilo len ¢inskym akciam, ktoré si vplyvom stimulov zo strany centrélnej banky a 10%
uvolneniu covid opatreni pripisali pozitivne zhodnotenie. Drahé kovy taktieZ skongili medzimesaéne v minuse. Naopak, o¢akavané silnejSie
sprisiiovanie menovej politiky a rastuca rizikova averzia na trhu priala zhodnoteniu amerického dolara, ktory zhodnotil 0 3% pod uroveri 1,04. 5% 2,5%
0,0% 0,0% 0.8%
V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny. 0% ‘

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

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrFa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,48%, BBB- az BBB+: 1,51%, iné: 0,28%

Odplata za sprévu dé ého fondu: 0,30% pri j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s im zmluvy s do je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA
biatok 29. jiil 2022

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde

157 046 014,59 €

Aktualna hod déchodkovej ji y: 0,063927
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 3,89
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozn!ar dochodkoveho fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

6chodkového fondu za posledny mesiac: 8,10%
Zhodnotenle déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 92,59%

Fond je uréeny P kfori Ip ja vyssie i pn vysokej umvm rizika. Majetok vo fonde bude investovany v sulade so zakonom
najmié do it , pefiaznych a ii podla Statutu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo meho rizika suvlslaceha s majefkam vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,64%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dlhopis XS§2259627235 0,53%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,52%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dihopis PL0000113460 0,42%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dlhopis XS2289587789 0,33%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dihopis PL0000108197 0,32%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,26%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 0,10%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 8,54%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,69%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,34%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,51%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,78%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,63%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,57%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,52%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,50%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,18%

VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 29.7.2022 1M zmena |Menové pary 29.7.2022 1M zmena

Nemecko 0,82% %0,52%|EUR/USD 1,020 =-1,8%
USA 2,65% %0,36%|EUR/GBP 0,840 -_2,1%
Slovensko 1,78% %0,57%|EUR/IJPY 136,42 _-3,6%
Taliansko 3,02% %0,24%|EUR/PLN 4,738 1,0%
Polsko 5,54% "=.1,39%|EUR/CZK 24,61 1-0,5%
Akciové indexy 29.7.2022 1M zmena |Komodity 29.7.2022 1M zmena

Global - MSCI World 420 10,7% | Zlato 1765,9 1-2,3%
EU - Euro Stoxx 600 438 7,8% |Striebro 20,36 0,4%
USA - S&P 500 4130 9,2% | Platina 899,4 0,3%
JAP - Nikkei 225 27802 5,3% |Paladium 2131,1 9,8%
EM - MSCI Emerging 500 -0,2%|Ropa 98,62 u.43%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

* Mesiac jul so sebou priniesol obrat na akciovych aj dlhopisovych trhoch. Po mesiacoch negativneho zhodnotenia zapri€inenych rasttcou inflaciou a
s tym suvisiacim sprisfiovanim menovej politiky sa trhy dockali rastu. Hlavnym dévodom boli paradoxne narastajlce obavy z recesie, ktoré timili
ocakavania zo zvySovania sadzieb v nadchadzajicom obdobi. Oakava sa, ze spomalenie ekonomickej aktivity by mohlo poméct centralnym
bankam skrotit inflaciu, ktora dosahuje svoje maxima v novodobej historii.

« Inflacia v USA na 40-roénych maximach na trovni 9,1% a 8,6% v eurozéne nenechala centralne banky v juli chladnymi . ECB po 11 rokoch
prekvapivo pristipila k zvySeniu sadzieb hned o 0,5%, ¢im ukoncila svoju éru negativnych rokovych sadzieb trvajucu od roku 2014. FED taktiez
zopakoval zvySenie sadzieb z predchadzajiiceho mesiaca, ked' ich zvysil 0 0,75% do pasma 2,25-2,5%. K dalSiemu zvySeniu sadzieb by malo prist’
na nadchédzajtcich zasadnutiach a2 nad drovef 1% v eurozéne a 3% v USA, ktoré by mali dosahovat v prvom polroku budticeho roka. Dalsi rast by
sa mal nasledne zastavit. Dokonca, vplyvom ekonomického spomalenia by centralne banky, najma FED, mali pristupit k ich opatovnému znizeniu.

« Ekonomické spomalenie vidiet uz aj na datach. Zverejnené HDP data v USA za druhy kvartal tohto roka negativne prekvapili, ked namiesto
ocakavaného medziroéného rastu HDP na trovni 0,4% poukazali na jeho pokles o 0,9%. Na druhu stranu, trh prace zostava nadalej silny s
nezamestnanostou na historickych miniméach, silnou tvorbou novych pracovnych miest a rastom miezd.

« K pozitivnej nalade v juli prispeli aj reportované vysledky spolo¢nosti za 2. kvartal tohto roka. Hoci rast ziskovosti uz nebol taky silny ako v
predchadzajucich kvartaloch, stale dosiahol uroveri vySe 6% a prekonal tak o¢akavania analytikov.

« Zhodnoteniu dihopisovych investicii sa z dévodu poklesu vynosov v juli darilo. Pokles bol viditelny najma na dlhopisoch so splatnostami 5 a viac
rokov. K pozitivnemu zhodnoteniu prispelo aj zniZenie kreditnych prirdZok na korporatnych dihopisoch.

« Akciové trhy skongili vo vyraznych plusoch. Darilo sa najma zhodnoteniu americkych akcii, ktoré spolu s dal$im posilnenim amerického dolara
potiahli zhodnotenie globalneho akciového indexu nad Uroven 10%. Naopak, silnejuci dolar neprospieva zhodnoteniu zlata, ktoré medzimesacne
pokleslo o 2,3%. Cena ropy vplyvom obav z recesie pokracovala vo svojom poklese a medzimesacne poklesla o viac ako 4% pod uroven 100 USD
za barel.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrFa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,38%, BBB- az BBB+: 1,48%, iné: 0,26%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozomeme
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

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

sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkoveho Vondu méze kolisat' v zavislosti od sl(uacle 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 investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

154 356 654,60 €

Aktualna hod échodkovej j y: 0,062399
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 3,50
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: -2,39%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 87,98%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,62%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dlhopis XS§2259627235 0,55%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,50%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dihopis PL0000113460 0,42%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dlhopis XS2289587789 0,33%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dihopis PL0000108197 0,32%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,27%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 0,10%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 8,58%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,75%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,10%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,64%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,77%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,64%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,59%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,44%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,41%
iShares World Equity Index Fund akciové ETF LU0875157702 2,13%
VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 31.8.2022 1M zmena |Menové pary 31.8.2022 1M zmena

Nemecko 1,54% 0,72%|EUR/USD 1,000 ._-1,9%

USA 3,19% 0,54%|EUR/GBP 0,860 2,4%

Slovensko 2,55% 0,77%|EUR/JPY 138,72 1,7%

Taliansko 3,89% 0,87%|EUR/PLN 4,728 1-0,2%

Polsko 6,15% 0,61%|EUR/CZK 24,55 1-0,2%

Akciové indexy 31.8.2022 1M zmena |Komodity 31.8.2022 1M zmena

Global - MSCI World 408 _2.8%|Zlato 1711,0 1-3,1%

EU - Euro Stoxx 600 415 “=_5,0%|Striebro 17,99 —11,6%

USA - S&P 500 3955 W_4,1%|Platina 848,9 ".5,6%

JAP - Nikkei 225 28092 1,1%|Paladium 2088,3 1-2,0%

EM - MSCI Emerging 502 0,4%|Ropa 89,55 W _7 4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Investori v auguste opéat vyrazne zvysili svoje o¢akavania rastu Grokovych sadzieb na oboch stranach Atlantiku. Za touto zmenou mozno opétovne
hladat najma pretrvavajuce inflacné tlaky spdsobené obavami ohfadom dodavok energii a ich narastajicimi cenami.

« Tlak na rast inflacie je navyse nadalej podporeny silnym trhom prace. Nezamestnanost dosahuje svoje historické minima, tvorba novych
pracovnych miest prekonava ocakavania a rast miezd je na nadpriemernych Grovniach. Trhy tak opravnene o€akavaju, Ze centralne banky budu
musiet pristupit' k razantnej$im krokom v boji s inflaciou.

« Tieto o¢akavania potvrdili koncom augusta vo svojich vyjadreniach centralni bankari na sympéziu v Jackson Hole. Centralne banky by mali
pokracovat v rychlejSom zvySovani sadzieb. Tie by nasledne mali drzat na vyssich urovniach dihsie, ako sa predpokladalo s ciefom dostat’ inflaciu
pod kontrolu. To aj za cenu negativnych dopadov na zamestnanost, ¢i riziko uvrhnutia ekonomiky do recesie.

« Aktualne trhy o¢akavaju rast sadzieb az ku 4% v USA a 2,3% do prvej polovice roka 2023, ¢o predstavuje ich dalsi narast o cca 1,5% resp. 2,3% zo

rozsahu mala pristUpit po prvykrat, kedZe v minulosti zvySila sadzby v rdmci jedného zasadnutia maximalne o 0,5%.

« Vynosy na dlhopisoch sa tak odrazili opatovne nahor a pribliZili sa ku svojim maximam z juna tohto roka. Na rasttice vynosy a neistotu na trhu
negativne reagovali rizikové prirdzky na korporatnych dlhopisoch svojim rozsirenim. Celkovo si tak dlhopisy pripisali negativny mesiac.

« Solidne firemné vysledky podporovali akciové trhy v oZiveni za¢iatkom augusta. V druhej polovici mesiaca sa viak vplyvom rastu vynosov dostali
do Cervenych &isiel. Globalny akciovy index tak medzimesacne poklesol o 3%. Nedarilo sa ani alternativnym investiciam, ked zlato opatovne
atakovalo hranicu 1700 dolarov a medzimesacne pokleslo o 3,1%.

« Naopak, z neistoty na trhu a hroziacej recesie v Eurdpe nadalej tazil americky dolar, ktory sa prvykrat od roku 2003 dostal pod paritu. Od zadiatku

roka tak limituje vyraznejsie poklesy na americkych akciach, ktoré st vo vacsej miere zastipené aj v globalnom akciovom indexe.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrfa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,40%, BBB- az BBB+: 1,45%, iné: 0,27%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s im zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

Internetova linka na investi¢ény 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 budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

145190 199,74 €

Aktualna hod échodkovej j y: 0,058361
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 3,58
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: -6,47%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 75,82%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,60%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dihopis XS§2259627235 0,57%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,47%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dihopis PL0000113460 0,42%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,33%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dihopis XS2289587789 0,32%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,27%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 0,10%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 8,62%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,77%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,04%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,51%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,79%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,74%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,53%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,43%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,40%
iShares World Equity Index Fund akciové ETF LU0875157702 2,10%
VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 30.9.2022 1M zmena |Menové pary 30.9.2022 1M zmena

Nemecko 2,11% 0,57%|EUR/USD 0,975 w._2.5%

USA 3,83% 0,64%|EUR/GBP 0,883 2,6%

Slovensko 3,31% 0,76%|EUR/JPY 141,01 1,7%

Taliansko 4,52% 0,63%|EUR/PLN 4,848 2,5%

Polsko 7,17% 101% | EUR/CZK 24,55 0,0%

Akciové indexy 30.9.2022 1M zmena |Komodity 30.9.2022 1M zmena

Global - MSCI World 380 ™-6,9%|Zlato 1660,6 1-2,9%

EU - Euro Stoxx 600 388 6,4% | Striebro 19,03 5,8%

USA - S&P 500 3586 "=_9,2% |Platina 864,0 1,8%

JAP - Nikkei 225 25937 Paladium 2166,5 3,7%

EM - MSCI Emerging 443 Ropa 79,49 i0,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v septembri kopiroval predosly mesiac. Na trhoch nadalej prevladala vysoka volatilita spojena s neistotou ohladom dalSieho vyvoja
inflacie. O¢akavania z postupného otogenia trendu v inflanych datach sa zatial nenaplnili, ked zverejnené inflaéné data prekonali oGakavania.
Inflacia tak nadalej zostava na svojich dihorocnych maximach a v USA a eurozone atakuje 10%.

« Ocakavanymi udalostami v septembri boli zasadnutia centralnych bank. Centralne banky v boji proti inflacii opéat pritvrdili. FED a aj ECB sa rozhodli
2zvysit svoje sadzby o dalsieho 0,75%, pricom so zvySovanim sadzieb tento rok este neplanuju skoncit. Do konca roka by mali pristupit k ich
dalsiemu zvyseniu o cca 1,25% na troven 4,25% v USA a 2% v eurozéne.

« S dalsim zvysovanim sadzieb by mali centralne banky pokracovat aj buduci rok. Kym FED by uz v roku 2023 mal zvySovat sadzby len kozmeticky,
ECB bude musiet dohariat svoje vyckavanie so zvySovanim sadzieb z uvodu tohto roka. V nasledujucom roku by tak sadzby v eurozéne mali
prekrogit’ hranicu 3%.

« Efekt zvySovania sadzieb by sa mal postupne pretavovat do ekonomiky a inflanych dat. Prave od nich bude zalezat, aké dalsie kroky budu
podnikat centrélne banky, kedZe ich primarnym ciefom je udrziavat cenovu stabilitu, ktort sa im v8ak aktualne nedari zvladat.

« Déta z trhu prace zostavaju nadalej silné, ked sa nezamestnanost nadalej drzi na svojich minimach. Najnovsie zverejnené projekcie FEDu vSak
poukazuju na postupny narast nezamestnanosti na trover 4,4% uz v roku 2023. Zaroveri o¢akavany rast HDP v roku 2023 revidovali FED a aj ECB
vyraznejsie nadol, kym inflacia by nemala o tolko oslabnut, ako pévodne projektovali.

« Vynosy na dlhopisoch tak opat prekonali svoje tohtoroéné maxima a dosahuju svoje Urovne spred viac ako 10 rokov. Rychlejsie sprisfiovanie
menovej politiky sa negativne prejavilo aj na rozsireni rizikovych priraZok na korporatnych, ako aj na $tatnych dihopisoch. Celkovo si tak dlhopisy
pripisali dal$i negativny mesiac. Pozitivnou spravou vsak je, Ze aktualne negativne precenenie dihopisov smerom nadol znamena vy$si ocakavany
vynos dlhopisov do budticna, ktory vzrastol v porovnani so zaciatkom roka o 2 a viac percent.

« Rast vynosov sa negativne odzrkadlil aj na zhodnoteni akciového trhu. Investori sa zbavovali rizikovych aktiv a akciové indexy tak prekonali svoje

tohtoroéné minima. Globalny akciovy index poklesol o 6,9%. Naopak darilo sa zhodnoteniu amerického dolara, ktory sa udomacnil pod paritou a jeho
vymenny kurz v priebehu mesiaca dokonca atakoval uroveri 0,95 EUR/USD.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrfa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,43%, BBB- az BBB+: 1,39%, iné: 0,27%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

Internetova linka na investi¢ény 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 budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

152 191 662,27 €

Aktualna hod déchodkovej ji y: 0,060776
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 3,19
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: 4,14%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 83,09%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,54%
CHINA GOVT INTL BOND 25.11.2035 0,625% Statny dihopis XS§2259627235 0,52%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,45%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,40%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,32%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dihopis XS2289587789 0,31%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,27%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 0,09%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 8,63%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,92%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,14%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,13%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,81%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,63%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,53%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,46%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,43%
iShares World Equity Index Fund akciové ETF LU0875157702 2,10%

VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 31.10.2022 1M zmena |Menové pary 31.10.2022 1M zmena

Nemecko 2,14% 0,03%|EUR/USD 0,991 1,7%
USA 4,05% 0,22%|EUR/GBP 0,861 ™-2,5%
Slovensko 3,53% 0,22%|EUR/JPY 147,40 4,5%
Taliansko 4,30% %0,22%|EUR/PLN 4,709 - _2,9%
Polsko 8,37% 120% | EUR/CZK 24,49 '-0,2%
Akciové indexy 31.10.2022 1M zmena |Komodity 31.10.2022 1M zmena

Global - MSCI World 404 6,2%|Zlato 1633,6 1-1,6%
EU - Euro Stoxx 600 412 6,4% |Striebro 19,16 0,7%
USA - S&P 500 3872 8,1% | Platina 930,6 7.7%
JAP - Nikkei 225 27587 6,4% |Paladium 1846,0 14,8%
EM - MSCI Emerging 429 1.3,1%|Ropa 86,53 9,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Po septembrovych poklesoch dihopisového aj akciového trhu sa nalada investorov mierne zlepsila, ¢o sa odzrkadlilo na pozitivnom zhodnoteni
rizikovejSich aktiv. A to aj napriek iacemu sa ekonomi 1 obrazu a recesie klopajlcej na dvere eurozony.

« Vysoka inflacia nadalej zostava hlavnym problémom, voéi ktorému centralne banky musia bojovat za kazdu cenu. Inflatné data zverejnené v
eurozéne dosiahli nové historické maxima na trovni 10,7% a v USA sa taktieZ stale drzia vysoko nad inflatnym ciefom FED-u na trovni 8,2%.
Ocakavania zo sprisfiovania menovej politiky preto medzimesacne este mierne zosilneli.

« Po viacnasobnych zvyseniach sadzieb centralnych bank ECB a FED-u by sa vak tempo zvy3ovania sadzieb malo v nasledujicom obdobi spomalit.
Zaroven, efekt zvySovania sadzieb by sa mal postupne pretavit' aj do klesajucich inflaénych dat.

« Trh prace zostava nadalej silny, ¢o potvrdzuje nezamestnanost na minimach, ako aj stale solidna tvorba novych pracovnych miest. Silny trh prace
je sice jednym z hlavnych cielov centralnych bank, zaroveri v8ak vytvara tlak na rast inflacie, a teda aj na dalSie zvySovanie sadzieb, ktorého sa
investori boja.

« Po silnom raste vynosov na dihopisoch v poslednych dvoch mesiacoch sa ich dalsi rast v oktébri zastavil. K zastabilizovaniu do$lo aj na rizikovych
prirdzkach korporatnych dlhopisov. Celkovo tak dlhopisovéa zlozka dosiahla mierne pozitivne zhodnotenie.

« Rast ziskovosti spolo¢nosti sa za 3. kvartal tohto roku spomalil, stale vdak prekonal o¢akavania analytikov a zostava v zelenych ¢islach. Globalne
akcie si tak medzimesacne pripisali rast na Grovni 6,2%. Darilo sa najma eurépskym a americkym akciam. Naopak, v ¢ervenych &islach skongil
akciovy index rozvijajucich sa krajin, ked investori negativne zareagovali na upevnenie moci su¢asného ¢inskeho prezidenta.

« Z pozitivnej nalady akciovych trhov taZili aj akcie realitnych spolo¢nosti, hoci ich rast voci globalnemu akciovému trhu zaostaval. Euro mierne

posilnilo na troveri 0,99 za USD. Naopak, medzimesacny pokles na trovni -1,6% zaznamenalo zlato.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejSie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrfa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,34%, BBB- az BBB+: 1,58%, iné: 0,00%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

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

sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

157 744 185,99 €

Aktualna hod déchodkovej ji y: 0,062572
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 2,14
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: 2,96%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 88,50%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,58%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dihopis XS2161992511 0,47%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,42%
UNITED MEXICAN STATES 25.10.2033 1,450% Statny dihopis XS2289587789 0,33%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,33%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporéatny dlhopis XS2304675791 0,27%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 0,10%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 8,16%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,60%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,38%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 4,39%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,65%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,54%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,52%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,51%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,34%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,09%

VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 30.11.2022 1M zmena |Menové pary 30.11.2022 1M zmena

Nemecko 1,93% 20,21%|EUR/USD 1,038 4,7%
USA 3,61% %0,44%|EUR/GBP 0,865 0,4%
Slovensko 3,15% %0,37%|EUR/IJPY 144,28 -2,1%
Taliansko 3,88% %0,42%|EUR/PLN 4,664 1-1,0%
Polsko 6,60% w.1,77%|EUR/CZK 24,34 1-0,6%
Akciové indexy 30.11.2022 1M zmena |Komodity 30.11.2022 1M zmena

Global - MSCI World 415 2,7%|Zlato 1768,5 8,3%
EU - Euro Stoxx 600 440 6,9% |Striebro 22,19 15,8%
USA - S&P 500 4080 5,6%|Platina 1037,2 11,5%
JAP - Nikkei 225 27969 1,4%|Paladium 1882,5 2,0%
EM - MSCI Emerging 493 14,8% |Ropa 80,55 1.57%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+ November prial zhodnoteniu rizikovych aktiv a nadviazal tak na ich oktdbrovy rast. Za zlepSenou naladou investorov na trhu mozno hladat
predovsetkym ocakavania z postupného poklesu inflacie a znizenia tempa zvySovania sadzieb v nasledujicom obdobi.

« To, Ze inflacia je aktudlne pre investorov hlavnou témou, sved¢i aj ich reakcia na zverejnené inflacné data v USA. Napriek tomu, Ze medziroéna
inflacia na trovni 7,7% je vysoko nad cielenou uroviiou centralnej banky FED, zverejnené hodnoty boli nizsie ako trhy ocakavali a dopyt po rizikovych
aktivach okamzite zosilnel.

« FED na svojom zasadnuti podla o¢akavani zvysil sadzby o 0,75% do pasma 3,75-4%. Centralne banky nadalej komunikuju jasny zavazok boja proti
inflacii, avSak viaceré vyjadrenia centralnych bankarov potvrdzuji o¢akavania z menej agresivnej monetarnej politiky v nadchadzajicom obdobi.
Medzimesacne tak o¢akavania z rastu sadzieb mierne poklesli, o malo pozitivny dopad na zhodnotenie dlhopisovych a akciovych trhov.

« Pozitivne v novembri prekvapili viaceré zverejnené data. Okrem spominanej inflacie zostava trh prace nadalej velmi silny. Rast ziskovosti
spolo¢nosti sa sice spomalil, ale prekonal o¢akavania. Taktiez rast HDP a ukazovatele sentimentu dosiahli mierne lepsie hodnoty, ako sa o¢akavalo.

« Naopak, v zavere mesiaca negativne zasiahli trhy masivne protesty po celej Cine proti tvrdym pandemickym opatreniam. Cinski predstavitelia viak
pod tlakom protestujucich nasledne avizovali uvolnenie prisnych pravidiel, ¢o by malo mat pozitivny dopad aj na rast ¢inskeho HDP.

« Vynosy na dlhopisovom trhu v novembri poklesli. Najvaési pokles vynosov zaznamenali dihé splatnosti, zatial ¢o vynosy na kratkych splatnostiach
st podporované potrebou centralnych bank nadalej bojovat' proti inflacii. Po americkej vynosovej krivke tak doslo k inverzii uz aj na nemeckej.
Rizikové prirazky na dlhopisoch vyraznejsie poklesli a spolu s celkovym poklesom vynosov priali zhodnoteniu dihopisovej zlozky portfdlia.

« ZvySeny apetit po riziku tlacil akciové trhy smerom nahor. Vykonnost naprie¢ regionmi sa vyrazne lisila, pricom darilo sa najmé regiénom, ktoré od
zaciatku roka zaostavali. Naopak, menej sa darilo zhodnoteniu americkych akcii, ktorych zhodnotenie pre eurového investora bolo navyse znizené
vyraznym oslabenim amerického dolara voci euru o takmer 5%. Celkovo si tak globalne akcie v mene eur pripisali vykonnost na trovni 2,7%.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrfa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 0,84%, BBB- az BBB+: 1,65%, iné: 0,00%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

Internetova linka na investi¢ény 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 budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

150 904 771,64 €

Aktualna hod échodkovej j y: 0,059550
Modifikovana duracia dlhopi j Casti (v ): 1,15
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zh ie dochodkového fondu za posledny mesiac: -4,83%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 79,40%

Fond je uréeny sp« , ktori upi ja vyssie ie pri vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom

najmié do iovych, ych, periaznych a icii podl'a $tatdtu fondu a pouZity na ly na ),
urokového alebo iného rizika stivisiaceho s majetkom vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,59%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dihopis XS2161992511 0,48%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,44%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dihopis PL0000108197 0,34%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,29%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 7,98%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,49%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,24%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 3,36%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,64%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,62%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,56%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,53%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,16%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,09%
VYVOJ NA TRHU

10R $t. dlhopisy 30.12.2022 1M zmena |Menové pary 30.12.2022 1M zmena

Nemecko 2,57% 0,64%|EUR/USD 1,067 2,8%

USA 3,87% 0,27%|EUR/GBP 0,887 2,5%

Slovensko 3,70% 0,55% | EUR/JPY 140,66 _2 5%

Taliansko 4,72% 0,84%|EUR/PLN 4,681 0,4%

Polsko 6,86% 0,27%|EUR/CZK 24,12 %-0,9%

Akciové indexy 30.12.2022 1M zmena |Komodity 30.12.2022 1M zmena

Global - MSCI World 383 w._7,6%|Zlato 1824,0 3,1%

EU - Euro Stoxx 600 425 3,3% |Striebro 23,95 7.9%

USA - S&P 500 3840 "_5,8% |Platina 1074,3 3,6%

JAP - Nikkei 225 26095 “=_6,6% |Paladium 1792,7 -4.8%

EM - MSCI Emerging 486 1.1,4%|Ropa 80,26 1-0,5%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V decembri sa opat do popredia dostali zasadnutia centralnych bank. ECB aj FED na svojom zasadnuti zvysili sadzby o 0,5% na trovei 2% v
eurozéne a do pasma 4,25-4,5% v USA. Hoci zvysenie o 0,5% predstavovalo mierny pokles tempa zvySovania oproti predoslym zasadnutiam, obe
centralne banky jasne komunikuju potrebu dalSieho zvySovania sadzieb v nadchadzajucich mesiacoch. Tie by mali dosiahnut svoj vrchol pocas leta
2023 na urovni cca 3,5% v eurozone a 5% v USA.

« V o¢akavaniach ohladom vyvoja sadzieb v druhej polovici roka 2023 sa v§ak investori nezhoduju s postojom centralnych bank. Kym trhy
predpokladaju ich postupny pokles, centrélne banky hldsaju potrebu drzat' sadzby na tychto Urovniach po uréiti dobu ako nastroj v boji proti vysokej
inflacii. Tuto potrebu zddvodriuju skutoénostou, Ze inflacia by sa mala drzat nad cielenymi troviiami dihsie, ako sa ogakavalo. To potvrdzuju aj nové
ekonomické prognézy ECB a FED-u, v ktorych revidovali rast inflacie v rokoch 2023 a 2024 smerom nahor a rast HDP smerom nadol. Eurépska
ekonomika by sa mala dokonca v prvom polroku 2023 dostat’ do recesie.

« ECB na svojom zasadnuti navy3e ohlasila redukciu svojej bilancie ako dalsi nastroj sprisfiovania menovej politiky. Maturujice dlhopisy nakupované
v ramci programu APP tak ECB nebude od marca naplno reinvestovat, ¢o podporuje dali rast vynosov na dihopisovom trhu.

« Jastrabia rétorika ECB trhy prekvapila, ¢o malo za nasledok vyrazny rast vynosov na dlhopisoch. Naopak, rizikové prirazky na korporatnych
dlhopisoch v decembri mierne poklesli. Celkovo dlhopisové trhy v roku 2022 zaznamenali jeden z najhorsich rokov v histérii, ked skonéili v
dvojcifernych poklesoch, o sa negativne prejavilo aj na zhodnoteni dihopisovej zlozky fondu. Na druhd stranu, o¢akavany vynos dlhopisov do
budlcna vyrazne vzrastol, ¢o zvysuje ich atraktivitu ako aktiva do buducna.

« Rast vynosov na dlhopisovych trhoch negativne zasiahol aj akciové trhy, ktoré v decembri korigovali. Globalny akciovy index poklesol o 7,6%,
pricom k jeho negativnemu zhodnoteniu v decembri prispelo aj pokradujuce oslabenie amerického doléra. Globalny akciovy index tak skonéil
medzirocne v 12,8% poklese, o sa odzrkadlilo aj na negativnom zhodnoteni akciovej zlozky fondu.

« Alternativnym investiciam sa darilo zmieSane. Z oslabujiceho dolara v zévere roka tazilo zlato, ktoré medzimesacne vzrastlo o 3% a ukoncilo tak

rok s nulovym zhodnotenim. Naopak, rast vynosov silne zasiahol zhodnotene realitnych akcii, ktoré v decembri poklesli 0 2,6% a medziro¢ne skonili
v strate viac ako 24%. Ako jednému z mala aktiv sa v roku 2022 darilo energetickému sektoru, ktory tazil z rastu cien energii.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrFa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 0,78%, BBB- az BBB+: 1,36%, iné: 0,00%

Odplata za sprévu dé fondu: 0,30% j rognej pi tej hodnoty majetku
Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s zmluvy s do

VUB Generali do a spra a & as.
Miynské nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

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

sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méZe kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné otakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicit vyuzivany
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