VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31.JANUAR 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,035750
Cista hodnota majetku vo fonde: 1339618,93 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,034898 € 0.034900
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 '
Depozitar dochodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava
0,034050
Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a si ochotni akceptovat vysoku
mieru rizika. Cielom investicnej stratégie fondu je co mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.033200 1
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktorti tvori akciovy index MSCI All Country Index 0,032350 v
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej
0,031500 T
jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 04/04/12  03/06/12 02/08/12 01/10/12 30/11/12  29/01/13
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODLA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Terminované
USA vklady + BU
ostatné 4,37%
0,00% Iné aktiva
3,83%
Akciové
investicie
Eurépa (ETF)
100,00% 91,80%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  50,00%
- USD; 45,21%
MSCI World Source ETF frsko IEOOB60SX394  30,50%  4500%
DB X-Trackers MSCI World Luxemburg LU0274208692 21,09%  4000%
Amundi ETF MSCI World Francuzsko FRO010756098 18,65% g5 0% —
iShares MSCI Emerging Markets Nemecko DEOOOAOHGZT7 10,88% 5099, Sifunf'
iShares MSCI All Country Nemecko DEOOOA1JS9A4 10,85% 25.00% | |
20,00% -
15,00% ==
10,00% GBP; 7,12% JPY; 7,47% |
5,00% =
0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - Eurépska centrdlna banka na svojom prvom zasadnuti v roku 2013 ponechala klicové sadzby na nezmenenej trovni, t.j. vo vyske 0,75%.Na tlacovej
konferencii M. Draghi, prezident ECB, potvrdil urcité znamky stabilizacie ekonomik v eurozéne. Pri predpoklade poklesu spotrebitelskej inflacie pod 2% podla ECB,
investorska verejnost neocakava vyznamné zmeny v nastaveni sadzieb. Niektoré banky pocitaju este s jednym znizenim sadzieb 0 0,25% na trover 0,50%. Trhy potesili
posledné makrotidaje z eruzény, ked vsetky vyznamné indikatory (PMI, IFO aj ZEW) potrvrdili naznaky ozZivenia najma nemeckej ekonomiky. V priebehu januara
oznamila ECB, Ze niektoré komeréné banky (viac ako polovica z celkového poctu 523 bank) sa rozhodli predcasne splatit pozicky od ECB vo vyske 137 mld. EUR
z celkovej pomoci vySe 1 biliéna EUR v ramci repoobchodov LTRO. Nadbytocna likvidita sa znizila a spésobila mierny narast trocenia kratsich depozit. Britsky premiér
David Cameron vyf:IésiI, Ze pri svojom znovuzvoleni vypise v roku 2017 referendum o tom, ¢i ma Velkad Britania zotrvat alebo vystupit z Eurépskej unie.
O opatné nastartovanie ekonomického rastu sa snazi aj vlada japonského premiéra Shinza Abeho prostrednictvom infrastrukturdlnych stimulov vo vyske
cca. 88 mld. EUR. Centralna banka Japonska - Bank of Japan potvrdila kratko potom, Ze bude aj v roku 2014 pokracovat v ¢asovo neobmedzenom programe
kvantitivneho uvolfiovania a na nakup jaﬁonskﬂh Statnych dlhopisov vycleni cca. 110 mld. EUR. Po zverejneni tychto sprav zaujem investorov o rizikovejsie aktiva
vzrastol a naopak dopyt po bezpecnejSich aktivach, ako si nemecké statne dlhopisy, klesol. Prevaha pozitivnyc% korporatnych vysledkov pocas vysledkovej sezony
za 4.Q/2012 (napr. takmer 70% reportujtcich spolo¢nosti z amerického indexu S&P 500 malo lepsie vysledky oproti o¢akavaniam trhu a zvy$nych viac ako 15%
korporécii potvrdilo predpokladana vysledky) a lepsie makrodata v Eurépe aj v USA (okrem HDP USA za 4.0/2012 kvéli hurikdnu Sandy) vyznamne ovplyvnili
obchodovanie na akciovych trhoch (americké indexy ukonili mesiac v zisku na trovni cca. +5%, akciové trhy v zapadnej Eurépe medzimesacne od +2,15% do +7,16%,
stredoeurdpske trhy od -1,66% do +6,57%, japonsky index Nikkei 225 +7,15%).

V priebehu mesiaca boli do majetku déchodkového fondu naktpené ETF investicie.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pInej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSCl indexu je spolo¢nost MSCI Inc. (dalej aj len ,,MSCI“). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCl a ani ziadna ina zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovni ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych Udajov) a v3etky tieto strany sa vyslovne zriekaju vietkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ticel vzhladom na niektory z tychto tidajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujlca, alebo sa podielajica na zloZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $pecialne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornend na moznost vzniku
takychto $kod. Distribtcia alebo Sirenie MSCI dit je bez vyslovného pisomného siihlasu od spolo¢nosti MSCI zakdzana.

* Podiel akciovych 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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 28. FEBRUAR 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,036600
Cista hodnota majetku vo fonde: 1898 409,69 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,036068 €  0.035750
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0,034900 -
0,034050

n

Fond je uréeny sporitefom, ktori poZaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoki g 33200
mieru rizika. Cielom investicnej stratégie fondu je ¢co mozno najvernejsie kopirovat vyvoj
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktord tvori akciovy index MSCI All Country Index g 032350
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej

jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,031500 _ _ _ ]
04/04/12 25/06/12 15/09/12 06/12/12 26/02/13
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Terminované
USA vklady + BU
ostatné 0,00% 2,58%
0,00% Iné aktiva

2,71%

Akciové
investicie
Eurépa (ETF)
100,00% 94,71%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  60,00%
iShares MSCI All Country ETF irsko DEOOOA1JS9A4  35,44% USD:; 46,10%
Source MSCI World ETF Irsko IEOOB60SX394 22,40% 50,00%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 15,50%
Amundi ETE MSCI World ETF Franciizsko FR0010756098 13,65% %% | pm—
IShares MSCI Emerging Markets ETF irsko DEOOOAOHGZT7 7,82% 30,00% || 25,68%
20,00% 1 -
GBP; 8,23% JPY; 7,64%
10,00% +— —
N

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - menova politika v eurozéne sa na februarovom zasadnuti ECB nezmenila. Nedoslo k zmene vysky klicovej sadzby a ani v nastaveni neétandardngch
nastrojov centrdlnej banky. Naopak zvereH'nenie zapisnice z januarového zasadnutia amerického FED-u ,Joukézalo na nejednotnost guvernérov na casové obdobie,
potas ktorého by mala americkd centrdlna banka pokraovat v nakupe $tatnych a hypotekdrnych dlhopisov z trhu (mesacne v celkovej vyske 85 mld. USD).
Nazorové rozdiely v ramci FED-u suvisia s moznym ndrastom inflacnych rizik a taktieZ s moznou deformaciou spravania sa investorov na h%potekérnom trhu
pri pokracovani tejto kvantitativnej politiky. KedZe americki ﬂolitici a nedokazali nazorovo dohodnut na krokoch, vedutcich k zniZeniu deficitu verejnych financii, vstupuje
do Elatnosti od marca 2013 suhrn opatreni - automatickych Skrtov na vydavkovej strane rozpoctu USA. Skrty by mohli podla niektor{ch ekonomov sice znizit deficit
do konca fiskalneho roka - september 2013 0 85 mld. USD av3ak v stcasnej podobe by mohli spdsobit vyrazne spomalenie americkej ekonomiky az o0 0,5% za rok 2013.
Negativne dopady na spotrebni ekonomiku USA argumentoval aj $éf FED-u pred americkymi politikmi a zaroven obhajoval pokracovanie v kvantitativnom uvolfiovani
menovej politiky. Pocas februdra sa konali v Taliansku parlamentné volby, ktoré po prvotnom zritani hlasov viedli k docasnej nakupnej rely na trhoch s rizikovejSimi
aktivami. Av3ak finalne vysledky vyvolali znepokojenie na trhoch kvéli tesnému, no nepostaéu]jl]cemu vitazstvu proreformnych stran, ktoré pred volbami deklarovali
pokracovanie v ozdravnych krokoch. Vypredaj eura ale aj talianskych dlhopisov netrval dlho. Nasledujuci den investori v primarnych aukciach 5 a 10-rocnych talianskych
dlhopisov prejavili zaujem a stlacili vynosy z dlhopisov nizsie oproti vlysledn)'/m urovniam z predchédzaci't]cich aukcii. Okrem tychto vplyvov sledovali akciovi investori
pod drobnohladom vysledkovi sezénu americkych aj eurépskych spolocnosti. Vacsina korporacii potvrdila, resp. prekonala ocakdvania trhu. Japonsky premiér S. Abe
podporil nakupnu néaladu na akciovych trhoch, ked vymenoval H. Kurodu za nového guvernéra Bank of Japan, ktory by mal rovnako ako jeho kolegovia z USA a Eurépy
podporovat kvantitivne uvolfiovanie menovej politiky. Japonsky index Nikkei 225 po prekonani hranice 11500 bodov dosiahol niekolkoro¢né maximum z aprila 2010
a od lokdlnych minim z jina 2012 dokazal vzrast do konca februara 2013 o viac ako 40%. Americky index DJIA vdaka doterajSej podpore FED-u a velmi dobrym
korporatnym vysledkom prekonal ku koncu februdra doterajsiehistorické maximum (na trovni 13 895 bodov z konca septembra 2007 ). Mesiac februar ukoncil index
DJIA so ziskom +1,40% na hodnote 14 054 bodov. Menej sa darilo eurépskym akciovym indexom. Okrem nevyriesenej dlhovej krizy, investorov vystrasili vysledky
talianskych parlamentnych volieb. Preto si indexy v zadpadnej Eurépe za prvé dva mesiace v tomto roku zaknihovali zisky na drovni okolo +1,5%. Akciové indexy
v Taliansku a v Spanielsku s oproti hodnotdm z decembra 2012 v strate cca. -1%. Akciové indexy z rozvijajicich sa trhov taktiez Ciastocne zmeskali rally z dévodu
Spekulacii o zavedeni restriktivnych opatreni pri financovni hypotekdarneho boomu v Cine. Menové vojny", ktoré viedli k posilneniu mien v Brazilii, ¢i v Juznej Korei tImili
rast na lokalnych akciovych trhoch.

V priebehu mesiaca boli do majetku déchodkového fondu nakipené prvé ETF investicie.
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* Podiel akciovych investicii na Cistej hodnote majetku fondu.
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vna strdana,

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 28. MAREC 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,037750
Cista hodnota majetku vo fonde: 2701 336,02 €
Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,037167 € (036500 "J
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0,035250 N

Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a si ochotni akceptovat vysoku

0,034000 -

mieru rizika. Cielom investicnej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj

referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktort tvori akciovy index MSCI All Country Index — 0,032750 1

(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej

0,031500 T
04/04/12 30/09/12 28/03/13
jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODLA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU *
Terminované
USA vklady + BU
ostatné 0,00% 3,69%
0,00% Iné aktiva
4,18%
Akciové
investicie
Eurdpa (ETF)
100,00% 92,13%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  60,00%
iShares MSCI All Country ETF Irsko DEOOOA1JS9A4 48,95% USD; 47,34%
Source MSCI World ETF Irsko IEOOB60SX394 16,40% 50,00%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 11,33%
Amundi ETF MSCI World ETF Francizsko  FR0010756008 10,00% % ——
IShares MSCI Emerging Markets ETF Irsko DEOOOAOHGZT7  5,49% 30,00% 26,85%
20,00% |
GBP; 8,14% JPY; 7,81%
10,00% =
0,00% I |

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - akciové trhy pokracovali vo svojom raste a americky akciovy index Dow Jones Industrial Average, ktory zastreuje 30 najvacsich americkych spolo¢nosti,
dokazal prekonat svoje historické maximum zo septembra 2007 a ukoncil marcové obchodovanie na Grovni 14 578,54 bodov. Ku svojim maximam sa priblizili
aj iné akciové indexy v severnej Amerike. K mesatnému zhodnoteniu im pomohli pozitivne makroddaje (najma rast maloobchodnych trzieb a tdaje z trhu prace
za mesiac februar). Podporou v raste im bola aj centrdlna banka FED, ktora na poslednom zasadnuti(j;)onechala v platnosti nastavenie uvolnenej monetdrnej politiky
a Ben Bernanke, jej $éf, potvrdil zimer banky nadalej pokracovat v nakupe Statnych a hypotekarnych dlhopisov so splatnostou cca. 30 rokov v objeme 85 biliénov USD
za mesiac. Investori zatial nebrali do tvahy korekcie ziskovosti korporacii smerom nadol a pred bliziacou sa vysledkovou sezénou (hlinikareri Alcoa zacina zverejiiovanie
hospodarskych vysledkov za 1.0/2013 diia 8.4.) pokralovali v nakupoch americkych akcii. Oproti tomu akciovym indexom v Eurépe sa darilo ovela menej.
Hlavnym dévodom boli spravy z Cypru. Ostrovna krajina uz dlhsi ¢as mala problém s lokalnym bankovym sektorom, ktory po odpise strat z gréckych Statnych dihopisov
nevyhnutne potrebuje financnii pomoc na svoju restrukturalizaciu. Zachranny balik v objeme 10 mld. EUR od Trojky (MMF, EK, ECB) je podmieneny kontroverznou
podmienkou, na zaklade ktorej mal byt pévodne celoplosne zdaneny kazdy vklad v banke. Po sérii protestov klientov cyperskych bank, vidada pristipila k zdaneniu
vkladov nad 100 000,- EUR. Tato dan sa bude tykat nielen domacich ale aj zahrani¢nych vkladatelov, prevaine z Ruska. Ruski politici kritizovali skuto¢nost,
ze pomoc pre Cyprus bola schvdlena bez ich ucasti na rokovaniach. Sucastou poskytnutia pomoci je aj zvysenie korporatnej dane z prijmov z 10 % na 12,5 %,
privatizacia Statnych podnikov a taktieZ sprisnenie legislativy v boji proti praniu Spinavych penazi na Cypre. Americke akciové trhy ukonCili mesiac s vyse 3-nym
zhodnotenim (index S&P 500 +3,60%, index DIJIA +3,73%). VacSina akciovych burz v zapadnej Eurépe sa za mesiac marec dostala do zdpornych Ccisel
(burzy v juznej Eurépe klesli vyraznejsie - taliansky index FTSE MIB -3,66%, Spanielsky index IBEX 35 -3,77%). Mierny zisk si zaknihovali nemecky index DAX +0,69%
a franctizsky index CAC 40 +0,23%. Zatial o japonsky index Nikkei 225 zhodnotil v marci o +7,25% ostatné indexy v Azii a v Pacifiku ukoncili obchodovanie v pasme
od -3% do +2%. Akciovy cenovy index MSCI World Index v eurach, zastreSujlci akciové tituly z krajin patriacich do tzv. "developed markets", ukoncil mesiac so ziskom
+3,94%. Akciovy cenovy index MSCI Emerging Markets Index v eurach skoncil v marci so stratou -0,09% a globalny index MSCI All Country Index so ziskom +3,43%.

V priebehu mesiaca boli do majetku déchodkového fondu naktpené ETF investicie.

RH déchodkového fondu sa skladd z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota
déchodkovej jednotky fondu tak bude v plnej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch.
Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI“). MSCI World Index je vo vylu¢nom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani ziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vietky tieto strany sa vyslovne zriekaju vetkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ticel vzhladom na niektory z tychto tidajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v Ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujlca, alebo sa podielajtica na zlozeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $pecialne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane u3lého zisku), ani v pripade, ak bola upozornend na moznost vzniku
takychto $kod. Distribticia alebo Sirenie MSCI dit je bez vyslovného pisomného siihlasu od spoloc¢nosti MSCI zakdzana.

* Podiel akciovych 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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. APRIL 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,037750
Cista hodnota majetku vo fonde: 2380177,98 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,037141€ (036500
Déatum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava 0,035250 A

Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku

0,034000

mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj

referenénej hodnoty (dalej len "RH"), ktori tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750

(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500

04/04/12  20/06/12  05/09/12  21/11/12  06/02/13  24/04/13

jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.

GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODLA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU
Terminované
vklady + BU
USA 26,22%
ostatné ; N
0,00% Iné aktiva
0,00%
Eurépa Akciové
100,00% invgsl(tji\é?e
(ETF)
73,78%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel 40,00%
iShares MSCI All Country ETF frsko DEO0OALIS9A4 60,77% . USD; 35,51%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 9,68% e
Source MSCI World ETF frsko IE00B60SX394  3,33%  30.00%
25,00% ostatné;
18.27%

20,00%

15,00%

10,00%

JPY; 6,23%

GBP; 6,18%
5,00%

0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - v Gvode aprila zasadnutie ECB neprinieslo zmenu v nastaveni trokovych sadzieb; refinancna sadzba zostala na trovni 0,75%. M. Draghi, prezident ECB,
uviedol, Ze uvolnend menovu politiku ponecha v platnosti tak dlho, ako to bude potrebné. Zaroven zopakoval, Ze zdanenie vkladov v cyperskych bankach
nie je Sablénou, ktord by mohla byt pouzitd v inej clenskej krajine. V prvy aprilovy piatok bol v USA zverejneny udaj z trhu prace. Vyrazne slabsie cisla su vysledkom
neistoty medzi spolo¢nostami, ktora stvisi so spustenim automatickych skrtov v rozpocte USA. Rovnako aj posledné maloobchodné ¢isla z USA, rast ekonomiky USA
(2,5% za 1. kvartal oproti oakavaniam na drovni 3%), ¢i rast HDP v Cine z 1.Q/2013 (realny rast 7,7% vs. ocakdvany medziro¢ny rast 8%) poukazali na pokles rastu
globalnej ekonomiky. Aj preto si najmocnejsie centrdlne banky - FED, Bank of England a najnovsie aj Bank of Japan, na cele s novym guvernérom H. Kurodom,
zastancami pokracovania kvantitativneho uvolnovania. Oznamenie J. Weidemana, prezidenta nemeckej Bundesbanky a ¢lena rady ECB, o skorSom znizeni klticovych
sadzieb aj v eurozéne, pozitivne prekvapilo investorov na financnych trhoch. Investori prijali s nadsenim spravy, Ze Taliansko ma novu vladu. Vlada premiéra Enrica Lettu
bude zlozena z odbornikov a nominantov naprie¢ politickym spektrom. Znovuzvolenie 87-ro¢ného G. Napolitana za prezidenta Talianska a vytvorenie vlady
po takmer 2-mesacnom politickom pate pomohlo eurépskym akcidam k opdtovnému rastu. Nova vysledkova sezéna v USA priniesla zmiesané vysledky.
Avsak vacsina doteraz zverejnenych vysledkov americkych spoloénosti pozitivne prekvapila (oproti ocakavaniam trhu). Americké akciové trhy ukondili- mesiac
so zhodnotenim cca. 1,80%." Akciové burzy v zapadnej Eurdpe si vykompenzovali marcové straty (napr. taliansky index FTSE MIB poskoéil nahor o + 9,32%,
Spanielsky IBEX 35 vzrastol + 6,30%, franclizsky CAC 40 + 3,36% a nemecky index DAX +1,52%). Japonsky index Nikkei 225 zhodnotil v aprili o +11,80%,
ostatné indexy v Azii a v Pacifiku ukondili obchodovanie v pdsme od -2,60% do +4,50%. Akciovy cenovy index MSCI World Index, zastresujlci akciové tituly z krajin
patriacich do tzv. "developed markets", si zaknihoval zisk +2,90%. Akciovy index MSCI Emerging Markets Index ukoncil obchodovanie za mesiac april v miernom
zisku +0,40%.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pInej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSClindexu je spolo¢nost MSCI Inc. ed’alej ajlen ,,MSCI“{. MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Zziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovni ani predpokladanu zéruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto Gdaje (alebo dosiahnuté vysledky's pouzitim danych tdajov) a vietky tieto strany sa \é)’/SIovne zriekaju vietkych zaruk originalizy,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny tcel vzhladom na niektory z tychto tudajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujtica, alebo sa podielajica na zloZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specidlne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku
takychto $kod. Distribtcia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného siihlasu od spolo¢nosti MSCI zakazana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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.
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indexovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

VUB GENERALI

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. MAJ 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,040250

Cista hodnota majetku vo fonde: 3290911,38 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,037641 € 0.039000 /h
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 037750
Depozitar déchodkového fondu: ING Bank N.V., pob. zahr. banky Bratislava
0,036500
Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
0,035250 N
mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.034000
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500 :
04/04/12 01/11/12 31/05/13
jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
Terminované
USA vklady + BU
ostatné Iné aktiva 0,53%
0,00% 0,92%

Akciové

Eurépa investicie
(ETF)

100,00% 98,55%

Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU

NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Sidlo emitenta ISIN Podiel *

Nazov investicie 60,00%
iShares MSCI All Country ETF Irsko DEOOOA1JS9A4 84,63% S
- 0,
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg  LU0274208692 9,58%  000% | USDi48.25%
Source MSCI World ETF Trsko IEO0B60SX394 4,35%
40,00%
o ostatné;
80.00% 24,02%
20,00% |
10,00% GBP; 8,19%  JPY;7.81% ||
0,00% I I

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - v Uvode mdja zasadala ECB v Bratislave a na tomto zasadnuti zniZila klic¢ovi sadzbu o 0,25% na Groven 0,50%. Dévodom boli posledné Uldaje
o klesajticej inflacii v eurozéne (za prvé styri mesiace klesla na droven 1,7%, ¢o je pod inflacnym cielom ECB - stanovenym na hranici 2%). Velky ohlas vyvolala zmienka
M. Draghiho o moznosti zapornej depozitnej sadzby v pripade potreby dalsej podpory ekonomiky eurozény. Rovnako prekvapivé bolo vyjadrenie prezidenta ECB
o zacati konzultacii s Eurépskou Investi¢nou Bankou a Eurépskou komisiou o moznosti podpory trhu aktiv, ktoré si zabezpecené tvermi od eurépskych bank
(Asset-backed securities). Zacatie nékuﬁov tychto aktiv do majetku ECB by mohlo poméct zlepsit dostupnost tverov s nizsimi sadzbami. Americky FED nezmenil
nastavenie svojich sadzieb, ktoré sa dl odogo nachadzaju na historickych minimach. Ale v zépisnici sa prvykrat objavila zmienka o moznosti skorsieho ukoncenia
kvantitativneho uvolnovania (QE3) zo sticasnej sumy 85 mld. USD mesacne. Taktiez sa v tomto reporte spomina moznost rozsirenia QE3, ak by sa situacia na trhu prace
vyrazne zhorsila. Americky trh prace za mesiac april zverejnil nové tdaje. Pocet novovytvorenych pracovnych miest mimo-agrarneho sektoru vzrastol viac ako ocakaval
trh. Trh prace a data o raste ekonomiky USA sa vyznamne zlepsili, aviak mdjové Udaje o naladach nakupnych manazéroch sa prekvapivo zhorsili. Akciové trhy
po zverejneni zapisnice z FED-u a slab3ie data z Ciny viedli k vy$e 7%-nému prepadu japonského indexu Nikkei 225. Za mesiac si japonsky akciovy index odpisal -0,62%.
Americké akciové trhy sice tiez korigovali, aviak za mesiac maj skoncili s cca. 1,9%-nym ziskom. Akciové burzy v zdpadnej Eurépe ukondili obchodovanie v mdji
so zhodnotenim na uUrovni cca. 2%, avsak nemecky DAX si zaknihoval zisk +5,50% a naopak Spanielsky IBEX 35 stratu na trovni -1,17%. Akiové indexy v Azii a v Pacifiku
ukoncili obchodovanie v pasme od cca. - 5% do +5%. Nedarilo sa akciam z tzv. emerging trhov. Akciovy index MSCI Emerging Markets Index si zaknihol za mesiac maj
stratu takmer 3%.

RH dbéchodkového fondu sa skladd z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota dochodkovej jednotky fondu tak bude v pInej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSCl indexu je spolo¢nost MSCI Inc. ed'alej ajlen ,,MSCI“{. MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladani zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych Udajov) a vietky tieto strany sa \éyslovne zriekaju vietkych zaruk originaliﬁy,
presnosti, Gplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny tcel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v Ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z f’(ej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujlca, alebo sa podielajica na zlozeni, vypocte alebo vytvarani tidajov nenesie ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specidlne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku

takychto 3kod. Distribticia alebo Sirenie MSCI dét je bez vyslovného pisomného stihlasu od spolo¢nosti MSCI zakdzana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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.
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DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.
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indexovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

MESACNA SPRAVA 28.JUN 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

3540967,71 €

0,036339 €

4.4.2012

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

Cista hodnota majetku vo fonde:
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky:
Déatum vytvorenia dochodkového fondu:
Depozitar déchodkového fondu:

Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej
jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.

GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA)

0,040250

0,039000 A

0,037750

0,036500

0,035250 A

0,034000 -

0,032750 A

0,031500

04/04/12 26/07/12 16/11/12 09/03/13 30/06/13

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*

Terminované

vklady + BU
USA
ostatné 0,00% - 1.55%
0,00% Iné aktiva
0,00%
| Akciové
Eurépa investicie
100,00% ETF)
98,45%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  60,00%
iShares MSCI All Country ETF irsko DEOOOA1JS9A4 85,93% USD: 48.70%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 8,62% 50,00% S l
Source MSCI World ETF Trsko IEO0B60SX394 3,91%
40,00%
o ostatné;
80.00% 23,53%
20,00% |
GBP; 7,97% JPY; 8,22%
10,00% |
0,00% I I

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - séria pozitivnych sprav z USA (ndrast maloobchodnych trzieb v mdji, stabilizacia na americkom trhu préce) viedla americky FED k zmene doterajsieho
postoja ku kvantitativnemu uvolfiovaniu svojej menovej politiky (t.j. k nakupu cenn?‘/ch papierov). Skorsie ukonéenie uvolnenej politiky viedlo na viacerych trhoch,
najma s rizikovejsimi aktivami, ku vyraznym korekciam. Podla viacerych analytikov, ale aj zo strany médii sa ozvali hlasy, Ze reakcia trhov vo forme vypredajov bola
prehnana, kedze FED bude aj po ukonceni kvantitativneho uvolnovania (termin ukoncenia: zrejme do konca roka 2013) aj nadalej reinvestovat prostriedkz zo splatnych
dlhopisov a doterajsiu likviditu na trhu nepldnuje v dohladnej dobe stahovat. Akciové trhy reagovali a nadalej budi velmi citlivo reagovat na zmenu rétoriky centralnych
bankarov. Z obav zo skorsieho ukoncenia kvantitivneho uvolfiovania menovej politiky v USA doslo v priebehu jina k prepadu na vsetkych akciovych trhoch.
Naopak Mark Carney, novy guvernér Bank of England, potvrdil doterajsie nastavenie Grokovych sadzieb aj vymedzeny objem na pokracujtice kvantitativne uvolnovanie
na britskych ostrovoch. Rovnako sa vyjadril aj Mario Draghi, $éf ECB, o stimuloch na podporu ekonomiky eurozény. Lepsie makrotdaje z USA a eurozény ¢iastocne
kompenzovali prepady na akciovych trhoch™ (americké akcie za mesiac cca. -1,50%, zapadoeurépske indexy od -11,47% (taliansky index FTSEMIB) do -4,67%
(nemecky index DAX), japonsky Nikkei 225 za mesiac -0,71%, Cinske akciové trhy cca. -14%, Hang Seng index v Hong Kongu - 7,10%, australsky S&P/ASX 200 -2,52%).
Indexy od spol. MSCI Inc. si taktiez zaknihovali straty za mesiac jun. V eurovom vyjadreni klesol index zastreSujuci "developed markets" o -2,67%,
index "emerging markets" o -6,56% a globdlny index o cca. -3,13%. Okrem makrotdajov a vyjadreni predstavitelov centralnych bank bude akciovych investorov
zaujimat aj zacinajuca vysledkova sezéna v USA za 2. Stvrtrok 2013.

RH dbéchodkového fondu sa skladd z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota dochodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSCl indexu je spolo¢nost MSCI Inc. ed'alej ajlen ,,MSCI“{. MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Zziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych Udajov) a vietky tieto strany sa \éyslovne zriekaju vietkych zaruk originaliﬁy,
presnosti, Gplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny tcel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v Ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z Ij(ej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujlca, alebo sa podielajica na zlozeni, vypocte alebo vytvarani tidajov nenesie ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specidlne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku
takychto 3kod. Distribticia alebo Sirenie MSCI dét je bez vyslovného pisomného stihlasu od spolo¢nosti MSCI zakdzana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31.JUL 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,040250
Cista hodnota majetku vo fonde: 3945712,49 € .
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,036339 € 0.039000
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 037750
Depozitar déchodkového fondu: CSOB a.s., Bratislava
0,036500
Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
0,035250 A
mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.034000
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500 : :
04/04/12 12/09/12 20/02/13 31/07/13
jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
. B Terminované
Iné aktiva vklady + BU

0,00%

USA 1,21%
ostatné
0,00%
Europa Akciové
100,00% investicie
(ETF)
98,79%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  50,00%
iShares MSCI All Country ETF Irsko DEOOOA1JS9A4 87,18% USD: 48.81%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 7,99% 50,00% it
Source MSCI World ETF Trsko IEO0B60SX394  3,62%
- _ - B 40,00%
. . - - . ostatné;
; . . . 30,00% 23,70%
- - - - 20,00% =
. - 5 - GBP; 7,99% JPY; 8,24%
- R R R 10,00% -
: : : - 0,00% I I

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - investori na akciovych trhoch rovnako ako ostatna investorska verejnost pozorne sledovala vyjadrenia centrdlnych bankarov, zverejnenie délezZitych
makrotdajov a taktiez vysledky hospoddrania najma americkych spolocnosti. Vyhlasenie guvernérov FED-u bolo o miernejsie, t.j. viac "holubicie" ako ocakavali trhy
a to z dévodu vyrazného narastu Grokovych sadzieb na hypotékach americkych domacnosti od polovice maja. Makrotdaje z USA aj z Eurdpy boli zmiesané,
avsak prevazovali pozitivnejsie data. Ku koncu jula zverejnilo takmer 400 americkych spolocnosti patriacich do indexu S&P 500 svoje korporatne vysledky za 2. Stvrtrok.
Drviva vacsina z nich prekonala ocakavania trhu, ¢o viedlo index S&P 500 k atakovaniu nového historického maxima. K 22.7.2013 dosiahol tento akciovy index hodnotu
1 695,53 bodov. Rovnako aj index Dow Jones Industrial Average, zoskupujuci 30 najvacsich americkych korporacii, prekonal dia 23.7. svoje maximum a posunul ho
na Uroven 15 567,74 bodov. Americké akciové trhy ukoncili mesiac so ziskom od +4% do 6,5%. Zapadoeurdpske akciové indexy od cca. +4% (nemecky DAX) po +8,6%
($panielsky index IBEX). Zatial ¢o japonsky Nikkei 225, taiwansky index TAIEX &i €insky index v Sanghaji ukonéili obchodovanie v juli takmer bez zmeny oproti
predchadzajicemu mesiacu; Hang Seng index v Hong Kongu a australsky S&P/ASX 200 si pripisali viac ako +5% a cinsky index Shenzhen Composite Index +6,2%).

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSClindexu je spolo¢nost MSCI Inc. ad'alej ajlen ,,MSCI"{ MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCl a ani Ziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto Gdaje (alebo dosiahnuté vysledky's pouzitim danych tdajov) a vietky tieto strany sa \éyslovne zriekaju vietkych zaruk originalizy,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny tcel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujtca, alebo sa podielajica na zloZeni, vypocte alebo vytvarani tidajov nenesie Ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $pecidlne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku
takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného siihlasu od spolo€nosti MSCI zakazana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. AUGUST 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,040250

Cista hodnota majetku vo fonde: 4132 409,10 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,036536 € 0.039000 A

Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 037750

Depozitar déchodkového fondu: CSOB a.s., Bratislava
0,036500

Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
0,035250

i izika. Ciefom i ticnej stratégie fondu je ¢ z j jsie kopirovat vyvoj

mieru rizika. Cielom investicnej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.034000 |

referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750

(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500

q i /. . 04/04/12  15/07/12  25/10/12  04/02/13  17/05/13  27/08/13
jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.

GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
. . Terminované
Iné aktiva vklady + BU

0,54%

USA

1,44%

ostatné
0,00%
Eurépg Akciové
100,00% investicie
(ETF)
98,02%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  50,00%
iShares MSCI All Country ETF Irsko DEOOOA1JS9A4 59,43% USD; 49,95%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 32,57%  50.00%
Source MSCI World ETF Trsko IEO0B60SX394  6,02%
- _ 5 - 40,00%
. . 5 - 30,00% ostatné;
20,96%
- - - - 20,00% |
- - - - GBP; 8,21% JPY; 8,49%
- - R R 10,00% |
: : z - 0,00% I I

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - lepsie markoekonomické tidaje z USA ale aj v zapadnej Eurépe (oZivenie ekonomiky v Nemecku a vo Franctizsku, narast nemeckej priemyselnej produkcie,
vyrazné zlepsenie indikatora dévery ZEW, dalsi rast indexu sentimentu nakupnych manazérov PMI) spolu s ohldsenou zmenou menovej politiky v USA ovplyvnili dianie
na finanénych trhoch pocas augusta. Zapisnica z hlasovania guvernérov amerického FED-u z konca jula potvrdila ocakdvania trhu, Ze prvé znizenie objemu
kvantitativneho uvolfiovania by sme v pripade novych pozitivnych makrodat (tidaje z trhu prace v USA) mohli vidiet uz na septembrovom zasadnuti. Naopak eurdpska
centrdlna banka na cele s M. Draghim, opatovne potvrdila zdmer ECB drzat urokové sadzby na aktualnych urovniach, resp. nizsie pocas dlhsieho obdobia,
ak bude potrebné. Podla poslednych dat o HDP by recesia v eurozéne mohla byt prekonana, ale kriza eSte neskoncila. Viaceri investori predikuju volatilnejsie
obchodovanie na financnych trhoch pocas jesene, kedze hrozi vojnovy konflikt v Syrii a trhy budu ¢akat na vyriesenie problému s dlhovym stropom v USA a v 2. polovici
septembra investori budu pozorne sledovat vysledky parlamentnych volieb v Nemecku, ¢i rieSenie moznych politickych problémov v Taliansku potom, co taliansky
Senat bude rozhodovat o vyliceni odsideného S. Berlusconiho z politiky. Krehka vladna koalicia sa spolieha aj na podporu strany talianskeho expremiéra.
Akciové trhy ukoncili obchodovanie v auguste so zmie3anymi vysledkami. Americké akciové trhy ukoncili mesiac so stratou od -4 do -3%. Zapadoeurdpske akciové indexy
si zaknihovali zmie3ané vysledky, od cca. -3,1% (britsky FTSE) do cca. +1,2% (taliansky index FTSEMIB). Rovnako dopadlo aj obchodovanie s akciami v Azii a Pacifiku.
Index spol. MSCI zastresujlci "developed markets" klesol o -2,33% a index "emerging markets" si odpisal -1,90%.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pInej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSCl indexu je spolocnost MSCI Inc. ed’alej aj len ,,MSCI“). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani ziadna ina zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto tdaje (alebo dosiahnuté vysledky's pouzitim danych tdajov) a vsetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vietkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny tcel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z f'(ej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujtca, alebo sa podielajica na zlozeni, vypocte alebo vytvarani tidajov nenesie ziadnu
zodpovednost za akékolve |i)riame, nepriame, ?eciélne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane uslého zisku), aniv pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku
takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného siihlasu od spolocnosti MSCI zakazana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. SEPTEMBER 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,040250
Cista hodnota majetku vo fonde: 4512588,90 € )
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,037405 € 0.039000 A
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 037750
Depozitar déchodkového fondu: CSOB a.s., Bratislava
0,036500
Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
0,035250 Y
mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.034000
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500 : : :
04/04/12 18/08/12 01/01/13 17/05/13 30/09/13
jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
. B Terminované
Iné aktiva vklady + BU

0,01%

USA 1,41%
ostatné

0,00%

Eurépa

Akciové
100,00% investicie
(ETF)
98,58%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  60,00%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 47,66% USD; 50,42%
iShares MSCI All Country ETF irsko DEOO0A1JS9A4 39,53%  50.00%
Source MSCI World ETF irsko IEOOB60SX394 11,48%
- - - - 40,00%
N N N N 30,00%
_ - - = ostatné;
B R R _ 20,00% 19,22%
- - = S GBP; 8,68% JPY; 8,68%
- R R R 10,00% |
: - z - 0,00% I I

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - ECB na svojom septembrovom zasadnuti podla ocakavania trhu nezmenila doterajsiu klicovi sadzbu na trovni 0,5%. Podla slov jej prezidenta
bude pozorne sledovat vyvoj na trhu potom, o viaceré komercné banky ohlasili svoj zdamer predcasne splatit poskytnuté zdroje z refinanénych tendrov LTRO. Z dévodu
zamedzenia mozného narastu tGrokov na medzibankovom trhu, sa ECB nakoniec rozhodla pokracovat v programe refinanénych obchodov. V polovici mesiaca prekvapil
trhy byvaly minister financii USA Larry Summers, ked' stiahol svoju kandittru na nového $éfa FED-u. Summers bol jednym z hlavnych kandidatov na tento post a mal
podporu prezidenta Obamu. Odstlpenie "jastrabieho" kandidata viedlo najma americké akcie k novym maximam. Najviac oc¢akdvanou udalostou mesiaca bolo
zasadnutie americkej centralnej banky FED. O¢akavania trhu o znizeni objemu kvantitivneho uvolnovania (tzv. QE) o cca. 10 az 15 mld. USD mesacne, ktoré signalizoval
od polovice maja aj samotny FED, sa nenaplnili. Ako hlavny dévod ponechania doterajsej uvolnenej politiky FED uviedol, Ze si pocka, ¢i aktualny narast sadzieb nebude
mat vyrazné negativne dopady na pomaly sa ozZivujuci realitny trh v USA. Napriek miernemu (holubi¢iemu) ténu predstavitelov FED-u si trh stale mysli,
Ze americka centralna banka zacne s postupnym znizovanim QE este tento rok a tento program pomoci ukonci v priebehu roku 2014. Akcie ale aj iné rizikovejsie aktiva
vdaka tomuto odkladu zaznamenali vyznamné narasty. Okrem zasadnutia FED-u sa pozornost investorov sustredila aj parlametné volby v Nemecku, na politicky vyvoj
v Taliansku a rieSenie navysenia dlhového stropu v USA. Americké akciové trhy ukoncili mesiac so ziskom od +2,16 do +5,06%. Zapadoeurdpske akciové indexy
si rovnako zaknihovali pozitivne vysledky, od cca. +0,77% (britsky FTSE) do +10,80% (3panielsky index IBEX35). Rovnako dopadlo aj obchodovanie s akciami
v Azii a Pacifiku. Index spol. MSCI zastreujuci "developed markets" vzrastol o +4,82% a index "emerging markets" si pripisal +6,23%.
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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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. OKTOBER 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,040250

Cista hodnota majetku vo fonde: 5005 317,16 €

Aktudlna hodnota déchodkovej jednotky: 0,038820€  0,039000 |

Détum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 0.037750 A

Depozitdr déchodkového fondu: CSOB a.s., Bratislava '
0,036500

Fond je urceny sporitelom, ktori poZaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat

vysoku mieru rizika. Cielom investicnej stratégie fondu je ¢co mozno najvernejsie 0,035250 |

kopirovat vyvoj referenénej hodnoty (dalej len "RH"), ktort tvori akciovy index  0,034000

MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene (032750 |

euro. Vykonnost déchodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti

0,031500 T T T T
RH. 04/04/12 28/07/12 20/11/12 15/03/13 08/07/13 31/10/13
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODLA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
Iné aktiva T/?(Tz:g;ivaBrbé
UsA 0.07% 0.57%
ostatné 0,00%
0,00%

Eurépa

100,00% Akciové
investicie (ETF)
99,37%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  50,00%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 47,49% USD; 50,79%
iShares MSCI All Country ETF irsko DEOOOA1JS9A4 41,14% 50,00%
Source MSCI World ETF irsko IEOOB60SX394 10,75%
- - - - 40,00%
N N N N 30,00%
- A A = ostatné;
19,41%
- - - - 20,00%
_ - - - GBP; 8,72% JPY; 8,61%
- R R R 10,00% |
: z z - 0,00% A | |

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - od zaciatku mesiaca putala najvacsiu pozornost investorov odstavka vlady v USA. Republikdni odmietli schvalit rozpocet na novy fiskalny rok
zacinajlci sa 1.oktébra kvéli vydavkom na Obamovu reformu v zdravotnictve. Odstavka trvala 16 dni a podla odhadov ekonémov spésobila
vypadok vo federalnych prijmoch min. vo vyske 24 mld. USD. Okrem zatvorenia uradov, narodnych parkov, muzei a inych pamatihodnosti, federalne tGrady
oneskorene zverejnili aj doleZité udaje. Oneskorené data z trhu prace, ¢i spotrebitelska dévera boli vyrazne slabsie ako ocakaval trh a preto vacsina analytikov
sa priklonila k nazoru, ze americka centralna banka FED za¢ne s postupnym sprisiiovanim kvantitativneho uvolfiovania (QE3) az na jar buddceho roka. Slabsie
makroudaje z USA a ponechanie sicasného "status quo” v menovej politike viedli americké akcie k novym historickym maximam. K pozitivnemu sentimentu
na akciovych trhoch pomohli aj vysledky americkych spolo¢nosti za 3.Q. Od roku 2009 vdaka kvantitativnym stimulom FED-u dokazal akciovy index S&P 500
zhodnotit o viac ako 160%. Doterajsie korporatne vysledky zo zapadnej Eurdpy ¢i z rozvijajlcich sa trhov boli tiez prevazne pozitivne. Americké akciové trhy
ukon¢ili mesiac so ziskom v rozpéati +2,75% az +4,46%. Zapadoeurdpske akciové indexy si zaknihovali zhodnotenie od cca. +3,78% (franctizsky index CAC 40)
do cca. +10,99% (taliansky index FTSEMIB). Akcie v Azii a Pacifiku ukonili obchodovanie v oktébri so zmiesanymi vysledkami od -0,88% (japonsky Nikkei 225)
do +3,96% (australsky index S&P/ASX 200). Index spol. MSCl zastreSujiuci "developed markets" vzrastol o +3,83% a index MSCI zastreSujuci
"emerging markets" zhodnotil o +4,76%.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota d6chodkove“ednotk)M‘ondq tak bude v plnej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybrang/ch
akciovych trhoch. Tvorcom MSCl indexu je spolocnost MSCI Inc. “(dalej aj [én ,MSCI”). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI.
Ani MSCI a ani Ziadna ind zmluvna strana, Ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSC|
World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladanu zaruku,”ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s IEOUZIt'lm danych udajov)
a vietky tieto strany sa vyslovne zriekaju vsetkych zaruk originality, presnosti, tiplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny cél vzhladom
na niektory z t?lchto tdajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana
poskytujuca, alebo sa padielajica na zlozeni, vypocte alebo vytvarani ddajov nenesie ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $pecialne, trestné,
nasledné alebo iné Skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola Upozornend na moznost vzniku takychto skod. Distribicia alebo Sirenie MSCI dat
Je bez vyslovného pisomného sthlasu od spolo¢nosti MSCI zakazana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 29. NOVEMBER 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,040250

Cista hodnota majetku vo fonde: 5384 338,48 € A

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039291 € 0.039000 A

Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 037750

Depozitar déchodkového fondu: CSOB a.s., Bratislava
0,036500

Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
0,035250 1

i izika. Ciefom i ticnej stratégie fondu je ¢ z j jsie kopirovat vyvoj

mieru rizika. Cielom investicnej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.034000

referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750

(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500

q i /. . 04/04/12  03/08/12  02/12/12  02/04/13  01/08/13  30/11/13
jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti RH.

GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
. ) Terminované
Iné aktiva vklady + BU

0,00%

USA

0,38%
ostatné
0,00%

Eurépa Akciové
100,00% investicie
(ETF)
99,62%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  60,00%
iShares MSCI All Country ETF irsko DEOOOA1JS9A4 44,75% USD; 51,35%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 44,74% 50,00%
Source MSCI World ETF irsko IEOOB60SX394 10,14%
- _ - - 40,00%
N N N N 30,00%
- - - - ostatné;
0,
_ _ _ _ 20,00% 19,27%
- - - - GBP; 8,60%  JPY; 8,40%
- R R R 10,00% -
z - z - 0,00% I I

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - vyznamny dopad na dianie na trhoch malo zasadnutie ECB, na ktorom pre vacsinu investorov doslo k prekvapivému znizeniu klticovej sadzby o 0,25%
na 0,25%. Hlavnym dévodom bol podla predstavitelov ECB pokles inflaénych tlakov (pokles oktébrovej inflacie v eurozéne na 0,7%). ECB zaroven rozhodla o predlzeni
obdobia (z polovica roka 2014 na koniec roka 2015), pocas ktorého bude centralna banka poskytovat potrebnu likviditu komerénym bankam. Dal3ou centralnou bankou,
ktora prekvapila trh, bola Ceska narodni banka, ktora intervenovala na devizovom trhu za Géelom oslabenia Eeskej koruny. V 2. polovici novembra bola zverejnena
zapisnica z posledného zasadnutia amerického FED-u. Predstavitelia FED-u si nateraz ponechali otvorené dvere k pripadnému skorSiemu ukonceniu stucasnej uvolnenej
monetarnej politiky, pricom vacsina trhu ocakava zaciatok tohto sprisiovania v marci 2014. Zaroven sa na trhu zacalo diskutovat, ¢i zmena politiky a jej dopady nebude
FED miernit zmenou vo svojej rétorike (tzv. "forward guidance”). A to napriklad tym, Ze Fed bude mat snahu zmiernit dopady takejto akcie zniZzenim hranice
nezamestnanosti, pri ktorej by v budticnosti mohol zacal zvysovat oficidlne sadzby. Prekvapivé znizenie klticovych sadzieb v eurozéne a pozitivne tidaje z amerického
trhu prace na jednej strane a na druhej strane "jastrabi" komentar v poslednej zapisnici z oktébrového zasadnutia FED-u nakoniec nasmerovali americké akciové trhy
k novym maximam. Tie ukoncili mesiac so ziskami od +2,80% az +3,48%. Zapadoeurépske akciové indexy si zaknihovali zmiesané vysledky, od cca. -1,71% taliansky
index FTSEMIB) do 4,11% (nemecky index DAX). Index spol. MSCI zastresujuci "developed markets" vzrastol za mesiac o +1,59% a index "emerging markets"
si odpisal -1,56%.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pInej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych
trhoch. Tvorcom MSCl indexu je spolocnost MSCI Inc. ed’alej ajlen ,,MSCI“{ MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto tdaje (alebo dosiahnuté vysledky's pouZitim danych tdajov) a vsetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vietkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ticel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z f'(ej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujtca, alebo sa podielajica na zlozeni, vypocte alebo vytvarani tidajov nenesie ziadnu
zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $pecidlne, trestné, nasledné alebo iné skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku
takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného siihlasu od spolocnosti MSCI zakazana.

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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. DECEMBER 2013

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,040250
Cista hodnota majetku vo fonde: 5734 754,65 € . Yy
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,039344¢€ 039000 A V
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 037750
Depozitar déchodkového fondu: CSOB a.s., Bratislava
0,036500
Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat vysoku
0,035250 |
mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je o mozno najvernejsie kopirovat vyvoj 0.034000
referencnej hodnoty (dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI All Country Index 0.032750
(Bloomberg ticker: NDEEWPR Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost déchodkovej 0.031500 : :
04/04/12 02/11/12 02/06/13 31/12/13
jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKTIV (PODEA SIDLA EMITENTA) ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*

Terminované
vklady + BU
2,58%

Zavazky
P . -0,41%
USA Iné aktiva

ostatné 0,73%

0,00%

Eurépa

Akciové
100,00% investicie
(ETF)
97,10%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohladavky a pod.)
NAJVYZNAMNEIJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Sidlo emitenta ISIN Podiel *  60,00%
iShares MSCI All Country ETF irsko DEOOOA1JS9A4  45,38% USD; 50,37%
DB X-Trackers MSCI World ETF Luxemburg LU0274208692 42,17%  50.00%
Source MSCI World ETF Trsko IEO0B60SX394 9,55%
- _ 5 - 40,00%
N N N N 30,00%
- = o = ostatné;
18,51%
- - - - 20,00%
- - - - GBP; 8,43% JPY; 8,07%
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KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy decembrové zasadnutie ECB neprinieslo Ziadne prekvapenia. Urokové sadzby v eurozéne ostali nezmenené (hlavna refinanéna sadzba na 0,25%
a depozitna sadzba na trovni 0,0%). ECB znizila svoju progndzu na rast inflacie ale aj HDP. Zaroven potvrdila, ze je pripravena v pripade potreby (t.j. nenaplnenia
oc¢akavaného rastu) konat, avsak nie prostrednictvom intervencii na menovom trhu ¢&i dal$im kolom dlhodobych refinanénych operacii. Podla poslednych vyhlaseni ECB,
mobze centrdlna banka pristupit k zniZzeniu depozitnej sadzby do zapornych hodnét. Pozornost investorov sa v prvy piatok v mesiaci ststredila na tdaje z amerického trhu
prace. Pocet novovytvorenych miest (203-tisic oproti o¢akavanym 185-tisicom) a miera nezamestnanosti za mesiac november (7,0% vs. o¢akavania na urovni 7,2%)
pozitivne prekvapili trh a tym vyznamne zvysili pravdepodobnost skorsieho sprisnovania menovej politiky v USA. FED na svojom poslednom zasadnuti v roku 2013
ohlasil, Ze bude postupne zniZovat objem kvantitativneho uvolfiovania. Za¢ne uz od januara 2014 a program stimulov sa zniZi mesac¢ne o 10 mld. USD na 75 mld. USD.
Mierne sprisnenie doterajsej uvolnenej monetarnej politiky ("QE") a vystipenie odchadzajiceho $éfa FED-u B. Bernankeho (zvysenie odhadu rastu HDP USA v roku 2014
a ponechanie klicovych sadzieb na historickych minimach kym miera nezamestnanosti neklesne pod 6,5%) viedli akciovych investorov k dalsim nakupom akcii.
Spekulacie ohladne ukonéenia QE zvysili v priebehu roka 2013 cenovu volatilitu akciovych indexov (napr. americky S&P 500 od 21.5. do 24.6. klesol o -5,8%,
naopak index VIX merajtci kratkodobé ocakavania volatility s akciami indexu S&P 500 za sledované obdobie vzrastol z cca. 12 nad 20 bodov, t.j. na rocné maximum).
Naopak zmena rétoriky na septembrovom zasadnuti (holubici postoj guvernérov FED-u k aktualnemu QE) viedla akcie k atakovaniu historickych maxim. Trend
zlep3ujucich sa makroekonomickych tdajov z USA ale aj z eurozény (vratane dobrych korporatnych vysledkov), ale aj vydatna pomoc centralnych bank najma v USA
a Japonsku dopomohli akciamukoncit rok 2013 s dvojcifernym ziskom (napr. americké indexy DJIA a S&P 500 si zaknihovali +26,50%, resp. +29,60%, nemecky index
DAX+25,48%, franctizsky CAC 40 +17,99%, Nikkei 225 +56,72%). Index MSCI zastre3ujtci "developed markets" vzrastol za rok o +24,10%, index "developed a emerging
markets" +20,25% a index "emerging markets" si odpisal -4,98%.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI All Country Index (Bloomberg ticker: NDEEWPR Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota
déchodkovej jednotky fondu tak bude v plnej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch.
Tvorcom MSCI indexu je spolocnost MSCI Inc. (d’alej aj len ,MSCI“). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani ziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat d/rétane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladanu zaruku,
ani vyhlasenie s ohfadom na tieto Udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouZitim danych udajov) a vietky tieto strany sa \éyslovne zriekaju vsetkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ticel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujtca, alebo sa podielajica na zloZeni, vypocte alebo vytvarani tidajov nenesie Ziadnu
zodpovednost za akékol’vef( riame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku
takychto $kod. Distribucia alebo 3irenie MSCI dét je bez vyslovného pisomného sihlasu od spolo¢nosti MSCI zakézan£

* Podiel akciovych 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 portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového 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.



