VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:
1a hodnota déchodk

1198 871743,71€
vej jednotky: 0,043883

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,36
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,64%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 1,05%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 32,20%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,20%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,32%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,55%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,35%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,94%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,77%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,43%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,33%
CEZAS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,33%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,26%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S10002103602 1,07%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,04%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,82%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,82%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,80%

10R st. dihopisy

31.1.2023 1M zmena [Menové pary 31.1.2023 1M zmena

Nemecko 2,29% 20,29% [EUR/USD 1,083 1,6%
USA 3,51% ™0,37%|EUR/GBP 0,881 .0,7%
Slovensko 3,26% M0,44% |EUR/IIPY 141,27 0,4%
Taliansko 4,16% ™0,56% |EUR/PLN 4,709 0,6%
Pol'sko 6,03% W0,83%|EUR/CZK 23,79 .-1,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v januari bol presnym opakom toho, ¢oho sme boli svedkami po vaésinu roka 2022. Po decembrovych poklesoch sa trhy
odrazili smerom nahor a darilo sa ako akciovym, tak aj dlhopisovym trhom. Za tymto narastom mozno hladat' najma pokles inflacnych tlakov,
ktoré vidiet aj na zverejnenych inflacnych datach.

« Inflacia na oboch stranach Atlantiku dosiahla pravdepodobne svoj vrchol a uz niekolko mesiacov ma klesajuci trend. Kym maximum
dosahovala na trovni 9,1% v USA a 10,6% v eurozéne, najnovsie inflacné data st na trovni 6,5% v USA a 8,5% v eurozdne. To pridava
optimizmus na trhy, kedZe investori ocakavaju, Ze sprisfiovanie menovej politiky by sa mohlo postupne zastavit, ¢i dokonca by centralne banky
mohli opatovne pristupit k zniZzeniu sadzieb.

« Tieto ocakavania vSak timia centralni bankari svojimi vyjadreniami. FED a ani ECB v januari nezasadali, avSak hlasia, Ze na polavenie boja s
inflaciou je este priskoro. Napriek klesajicemu trendu je inflacia stale vysoko nad inflacnym ciefom, pricom jadrova inflacia sa drzi nadalej na
urovni svojich maxim. Nezamestnanost na historickych minimach a nadpriemerny rast miezd taktiez vytvara tlak na jej rast. Centrélne banky
pred zmenou rétoriky preto ¢akaju na nové data, ktoré by im potvrdili, Ze inflaciu sa im definitivne podari skrotit.

« K pozitivnej nalade prispeli aj ekonomické data. Rast HDP sice spomalil, stale v§ak v USA a aj za cell eurozénu dosahuje pozitivne ¢isla.
Reportované vysledky ziskovosti firiem taktiez mierne prekonali o€akavania, hoci ziskovost firiem medziroéne poklesla. Investori preto dufaju v
makké pristatie ekonomiky a namiesto stuc¢asnych problémov sa pozeraju do budtcna.

« Vynosy na dlhopisoch v januari poklesli, o sa prejavilo na raste ich ceny. Najvyraznejsi pokles vynosov zaznamenali dlhopisy s dlh§imi
splatnostami. Nemecké Statne dlhopisy s 10-ro¢nou splatnostou tak uzavreli mesiac na trovni 2,29% a americké Statne dlhopisy na urovni
3,51%. Rizikové prirazky klesali aj na $tatnych a korporatnych dlhopisoch, ¢o umocnilo pozitivne zhodnotenie dlhopisovej zlozky.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 1,90%, v USD: 0,14% a v ostatnych menach: 2,59%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA
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do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

do 1 roka

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

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 1199470713,47 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,043805
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,41
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,63%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,18%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 31,97%
Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju m:eme nizsiu
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i ie a obchod|

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,21%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,33%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,55%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,36%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,95%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,77%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,44%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,29%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,26%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S10002103602 1,07%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,05%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% $tatny dlhopis XS1236685613 0,82%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,81%
REPUBLIC OF CHILE 29.1.2040 1,250% Statny dlhopis XS2108987517 0,80%

10R st. dlhopisy 28.2.2023 1M zmena [Menové pary 28.2.2023 1M zmena

Nemecko 2,65% 0;37%|EUR/USD 1,062 ™.-2,0%
USA 3,92% 0741%|EUR/GBP 0,877 1-0,4%
Slovensko 3,64% 0738% |EUR/IPY 145,23 2,8%
Taliansko 4,48% 0;32%|EUR/PLN 4,713 0,1%
Pol'sko 6,55% 0752% | EUR/CZK 23,50 .-1,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vo februari bol vyvoj na trhoch zmiesany. V ivode mesiaca trhy nadviazali na svoj rast a optimizmus z januara, av§ak nasledne prevladli obavy
z potreby dalSieho sprisfiovania menovej politiky. Dévodom toho bolo najméa spomalenie tempa poklesu inflacie, ¢i dokonca rast jadrovej inflacie,
ktora vyjadruje zmenu cien s vyli¢enim cien energii a potravin.

« Centralnym bankam ohladom vyjadreni o potrebe dalSieho zvySovania sadzieb tak investori dali za pravdu. To potvrdzuje aj medzimesacny
narast ich oakavani, kde by sadzby mali dosiahnut svoj vrchol. Aktudlne tak investori o¢akavaju, Ze sadzby by mali vrcholit na 5,5% v USA a
takmer 4% v eurozéne, ¢o je o zhruba 0,5% viac ako tomu bolo minuly mesiac. Zaroveri moznost, Ze by FED mohol koncom roka pristupit k ich
znizeniu, uz aktualne nie je na stole.

« Celkovo na trhoch panuije neistota a investori sa snazia odhadnut dal$i vyvoj sadzieb a to, &i budeme svedkami ,makkého" pristatia alebo
hibSej recesie. Trhy tak okamzite reaguju na nové prichadzajlice spravy, ¢o zvysuje volatilitu na trhoch oboma smermi.

+ Udaje z trhu prace nadalej zostavaiju velmi silné. Zverejnené data vo februari poukazali na prekvapuijtici pokles nezamestnanosti na troveri
3,4% v USA, pri¢om tvorba novych pracovnych miest vyrazne prekonala o¢akavania. Spotreba domacnosti tak nadalej zostava solidna,
spomalenie vSak vidiet na Udajoch o raste HDP, zniZeni aktivity na realitnom trhu, poklese ziskovosti firiem, i predstihovych indikatoroch PMI,
ktoré sa drzia v kontrakénom pasme.

+ Celkovo vynosy na dlhopisoch vo februari rastli, ¢o sa prejavilo na poklese ich ceny. Vynos nemeckého $tatneho dihopisu so splatnostou 10
rokov opét prekonal svoje lokalne maxima z konca tohto roka, ked skongil na Grovni 2,65% a vynos amerického $tatneho dlhopisu s rovnakou
splatnostou opatovne atakoval hranicu 4%. Zarove plati, Ze vynos na dihopisoch s kratkou splatnostou rastol vyraznejsie, &im sa prehibila
inverzia vynosovej krivky. Aktudlne tak aj takéto bezpecné dlhopisy zacinaju ponukat zaujimavy vynos do budtcna pre investorov.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 1,90%, v USD: 0,14% a v ostatnych menach: 2,60%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S im zmluvy s do )

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

utorok 28. februar 2023
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

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

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde' 1206 588 774,85 €
1a hodnota déchodkovej j tky: 0,043952
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch):
Datum vytvorenia déchodkového fondu:

Menové riziko déchodkového fondu:* 4,68%

Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,34%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 32,41%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,18%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,31%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,54%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,35%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,94%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,74%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,43%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,29%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,26%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S10002103602 1,04%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,04%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% $tatny dlhopis XS1236685613 0,82%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,80%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,79%

10R st. dihopisy

31.3.2023 1M zmena [Menové pary 31.3.2023 1M zmena

Nemecko 2,29% ™0,36%|EUR/USD 1,088 2,4%
USA 3,47% W0,45%|EUR/GBP 0,879 0,2%
Slovensko 3,56% 20,08% |EUR/IPY 144,83 1-0,3%
Taliansko 4,10% "0,38% |EUR/PLN 4,670 1.0,9%
Pol'sko 6,06% W0,49%|EUR/CZK 23,49 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V marci bol vyvoj na trhoch opét ako na hojdacke. O¢akavania budiceho vyvoja urokovych sadzieb sa po minulo mesa¢nom raste posunuli
naspat nadol o priblizne 0,5% a moznost, Ze FED pristupi uz tento rok k ich zniZeniu je opat na stole. Za zmenou tychto o¢akavani stoja obavy
investorov o zdravie bankového sektora, ktoré sa dostali do popredia po prekvapivom krachu americkej banky Silicon Valley Bank.

« Napriek tomu, Ze neslo o systémovo ddleziti banku, obavy investorov sa rychlo rozsirili na cely bankovy sektor a najma na banky, ktoré
dlhodobo ¢elia uréitym problémom. Medzi takéto banky patri aj Svaj¢iarska banka Credit Suisse, ktora sa nasledne dostala do upadku a ktorej
aktiva prevzala konkurenéna banka UBS vymenou za likviditu a zaruky od Svajciarskej centralnej banky.

« Centralni bankari vo svojich vyhlaseniach preto museli upokojovat situaciu a ubezpecovali investorov, Ze bankovy sektor ako celok je zdravy a
odolny a su pripraveni konat. Napriek tomu, Ze vyraznejSie problémy bankového sektora, ako tomu bolo v roku 2008, st malo pravdepodobné a
zdravie bank je omnoho lepsie, tak neistota na trhu zostava. Centralne banky si tak okrem svojej primarnej tlohy v podobe cenovej stability
pripomenuli aj ich zodpovednost za finanénu stabilitu.

+ V marci sa centralne banky drzali svojej protiinflanej rétoriky, pokracovali vo zvySovani sadzieb a naznadili dalSie sprisfiovanie menovej
politiky. Vo svetle vzniknutych problémov st vSak vo svojich vyjadreniach opatrnejsi, pricom trhy dalSiemu vyraznejSiemu zvySovaniu sadzieb
neveria. Kym ECB by podla trhov mala v tomto roku pristupit k zvySeniu sadzieb eSte dvakrat na droveri 3,5%, vyvoj sadzieb v USA by sa mal
otocit a FED by mal do konca roka pristlpit k ich znizeniu 0 0,5%.

« Zvysenie neistoty na trhoch a pokles ocakavani rastu sadzieb pozitivne vplyval na zhodnotenie bezpecnych statnych dlhopisov. Vyraznejsi
pokles vynosov zaznamenali dlhopisy s kratSimi splatnostami, nadalej vSak vynosové krivky zostavaiju invertované (tzn. dlhopisy s kratSou
splatnostou maju vynos vyssi ako dihopisy s dlh§ou splatnostou). Naopak, pokles vynosov pri korporatnych dlhopisoch bol negativne
kompenzovany narastom rizikovych prirdZzok. Celkovo v$ak dlhopisova zloZka v marci dosiahla pozitivne zhodnotenie.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s ciefom zlepSenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 1,92%, v USD: 0,15% a v ostatnych menach: 2,60%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn
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I je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde' 1217 302 606,78 €
1a hodnota déchodkovej j tky: 0,044161
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch):
Datum vytvorenia déchodkového fondu:

Menové riziko déchodkového fondu:* 4,69%

Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,48%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 33,04%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,14%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,29%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,52%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,33%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,91%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,73%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,42%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,28%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,22%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S10002103602 1,04%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,04%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,81%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,81%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,79%

10R st. dihopisy

28.4.2023 1M zmena [Menové pary 28.4.2023 1M zmena

Nemecko 2,31% 0,02%|EUR/USD 1,098 1,0%
USA 3,42% %0,05%|EUR/GBP 0,881 0,1%
Slovensko 3,59% 0,03% |EURIIPY 149,35 3,1%
Taliansko 4,18% 0,08%|EUR/PLN 4,582 ™-1,9%
Pol'sko 5,90% W0,16%|EUR/CZK 23,50 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« April priniesol na trhy mierne ukludnenie, ¢o sa prejavilo v poklese celkovej volatility, ako aj zvySenom dopyte po rizikovych aktivach. K tomuto
ukludneniu prispelo najma to, Ze problémy v bankovom sektore dalej neeskalovali.

« Napriek tomu sa problémy bankového sektora nedaji povaZovat za zazehnané, ¢o vidiet aj na cenach akcii bank. Kym akcie eurépskych bank
v aprili Giastocne zmazali svoje straty z marca, akcie americkych, najma regionalnych bank pokracovali v miernom poklese. Za tymto rozdielnym
vyvojom stoji laxnejSia regulacia amerického bankového trhu a s tym spojena horsia kapitalova pozicia americkych bank oproti eurépskym
naprotivkom, ¢i $pecifické rizika plyntice z niektorych obchodnych modelov americkych bank.

« V aprili centrélne banky ECB a FED nezasadali. O¢akavania zvySovania sadzieb po marcovom poklese v§ak mierne posilnili, ked by sadzby
mali dosiahnut svoj vrchol na Grovni 5-5,25% v USA a 3,75% v Eurozéne. Ohladom vyvoja po dosiahnuti tohto vrcholu panuje vela otéaznikov.
Aktualne sa dostavame do bodu, kedy by sa mal naplno pretavovat efekt zvySenia sadzieb do ekonomiky a inflaénych ¢isel. Centralne banky

preto potrebuju ¢as na potvrdenie alebo vyvratenie toho, ¢i dané Urovne sadzieb budu dostato¢né na stlacenie inflacie k ich 2% cielu.

« Vysledkovu sezénu napriek poklesu ziskovosti firiem mozno povazovat za pozitivnu. Takmer 80% spolo¢nosti reportovalo lepSie ako
ocakavané vysledky, ked namiesto takmer 7% poklesu ziskovosti by sa mal pokles pohybovat len na trovni 2%.

« Prichadzajlice data mozno nadalej hodnotit ako zmieSané a rovnako tak aj sentiment na trhu. Spomalenie ekonomickej aktivity badat na
poklese HDP, ¢i predstihovych ukazovateloch PMI najmé vo vyrobnom sektore. Naopak, sektor sluZieb zostava odolny a rovnako tak trh prace,
Go potvrdzuje nezamestnanost na historickych minimach. Oba tabory ,bykov* aj ,medvedov” si tak najdu dévody pre svoje vnimanie budiceho
vyvoja trhov.

* Vynosy na $tatnych dlhopisoch medzimesacne skongili takmer bez zmeny. Darilo sa v8ak korporatnym dlhopisom, ktoré tazili zo ziZenia
rizikovych prirazok, ¢o pozitivne ovplyvnilo zhodnotenie dlhopisovej zlozky.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s ciefom zlepSenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 1,96%, v USD: 0,15% a v ostatnych menach: 2,59%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy 1 k

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn
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19,6% 18:3%

do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

do 1 roka

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

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovské spoloénost’, a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:
1a hodnota déchodk

1227 007 587,91 €
vej jednotky: 0,044249

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,35
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,63%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déochodkového fondu za posledny mesiac: 0,20%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 33,30%

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chcti ochrénit’ svoje ispory na déchodok pred vacésimi vyk i hodi im, t. j. oc¢akd
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhopi: déchodk
uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

2ju mierne nizsiu

yky a
fonde mézu tvorit len dlhopi: éap 8 ji ie a

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,10%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,27%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,50%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,32%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,90%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,72%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,38%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,30%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,27%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,22%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,03%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,03%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,79%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,79%
REPUBLIC OF CHILE 29.1.2040 1,250% Statny dlhopis XS2108987517 0,78%

10R st. dlhopisy

31.5.2023 1M zmena [Menové pary 31.5.2023 1M zmena

Nemecko 2,28% 20,03%|EUR/USD 1,068 -2 7%
USA 3,64% 0722%|EUR/GBP 0,864 -1,9%
Slovensko 3,54% 20,05% |EUR/IPY 149,13 1-0,1%
Taliansko 4,08% %0,10% |EUR/PLN 4,537 1-1,0%
Pol'sko 6,04% 0714%|EUR/CZK 23,74 1,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V mdji trhy nadviazali na pokojnejsi vyvoj z predchadzajiceho mesiaca a zaznamenali mierne pozitivne zhodnotenie. Vacsiu volatilitu na trhy
nepriniesol ani krach v poradi uz tretej americkej banky, Firsk Republic bank, hned v Gvode mesiaca. Promptny zasah regulatora a vyjadrenie
guvernéra FED-u o tom, Ze krach tejto banky by mohol uzavriet problémy US bankového sektora, upokoijili investorov. Napriek tomu, cena akcii
US regionalnych bank zostava v poklese, avSak neo¢akava sa rozsirenie problémov tohto sektora do celej ekonomiky.

* Hlavnou témou v druhej polovici mesiaca boli debaty ohladom navysenia dlhového stropu v USA. Bez tohto navysenia by sa USA dostali do
platobnej neschopnosti uz zaciatkom juna. Ani toto v§ak trhy vyraznejsie nerozrusilo, kedze podobné rokovania prebiehali od roku 1960 takmer
80-krét. Investori tak boli presvedcéeni, Ze tento negativny scendr nenastane. To sa aj potvrdilo, ked bolo na poslednu chvilu schvalené
pozastavenie dlhového stropu az do roku 2025.

« Prichadzajlice ekonomické data poukazuju na to, Ze ekonomickej recesii by sa USA mohlo vyhnut. Rast HDP prekonal o¢akavania, ked'
medzikvartalny rast dosiahol hodnotu 1,3%, ¢o je 0 0,2% viac ako sa oakavalo. Eurozéna by sa ako celok mohla recesii taktieZ vyhnut, hoci
niektoré Staty ako Nemecko sa uz do technickej recesie dostali.

« Centralne banky FED aj ECB v maji podla o¢akavani zvysili sadzby o 0,25% do pasma 5%-5,25% v USA a na Uroven 3,25% v eurozéne. ECB
ohlasila ukonéenie reinvesticii v ramci programu nakupu dihopisov a avizovala potrebu dalSieho zvySovania sadzieb na nadchadzajucich
zasadnutiach. Jastrabia rétorika FED-u taktieZ prinutila investorov prehodnotit' svoje ocakavania z vyvoja sadzieb v Amerike. Aktualne je preto v
hre este jedno zvySenie sadzieb, pricom do konca roku uz zniZenie sadzieb investori neoakavaju.

» Zmenu tychto ocakavani je vidiet aj na raste vynosov v USA. Tie narastli najma na dlhopisoch s krat$imi splatnostami, ¢im sa zvySila inverzia
vynosovej krivky. Aktualne tak dlhopisy so splatnostou 2 roky ponukaiju o 0,76% vys$si vynos, ako dlhopisy so splatnostou 10 rokov. Naopak, v
Eurépe medzimesacne vynosy mierne klesali. Pozitivny efekt poklesu vynosov na cenu dihopisov bol v8ak kompenzovany narastom rizikovych
prirdZok na korporatnych dlhopisoch. Celkovo v§ak dlhopisova zloZka dosiahla mierne pozitivne zhodnotenie.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s ciefom zlepSenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 1,97%, v USD: 0,09% a v ostatnych menach: 2,58%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na Eistej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej istej hodnoty majetku

Upozornenie:

vUB i do 4 spréa a spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

streda 31. maj 2023

VYVOJ HODNOTY

0,0480 M
/.p/‘

CHODKOVEJ JEDNOTKY

0,0472

0,0464

0,0456
0,0448

0,0440 \V\ o
0,0432 \'L,f\\/‘/v

0,0424

IS

0,0416 T T T T T T T T
06/20 10/20 02/21 06/21 10/21 02/22 06/22 10/22 02/23

ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU

Statne a
Statom
zarucené
dlhopisy;
42,8%

Dlhopisové
fondy; 3,1%

Iné aktiva;
0,0%
Korporatne
dlhopisy;
20,8% Dlhopisy -
finanény

sektor; 17,9%

Terminované
vklady + BU;
15,5%

RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA

47,2%

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%
AA-az AAA

DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI

55%
50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

A-az A+ BBB- az BBB+ iné

39,4%

18,5%

do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

do 1 roka

Cinnost VUB Generali ddchodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s ddchodkovou spravcovskou spolognostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde'
1a hodnota déchodk

1234 688 366,86 €
vej jednotky: 0,044331

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,31
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,65%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,19%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 33,55%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 5,95%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,25%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,49%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,31%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,90%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,71%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,37%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,27%
CEZAS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,25%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,22%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,03%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,02%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,80%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,79%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,79%

10R st. dihopisy

30.6.2023 1M zmena [Menové pary 30.6.2023 1M zmena

Nemecko 2,39% 0,11%|EUR/USD 1,087 1,7%
USA 3,84% 0719%|EUR/GBP 0,858 1-0,7%
Slovensko 3,66% 0,12% |EURIIPY 157,16 5.4%
Taliansko 4,07% -0,01%|EUR/PLN 4,439 1-22%
Pol'sko 5,78% W0,26% | EUR/CZK 23,74 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v juni uzavrel Uspesny polrok pre rizikové aktiva. Akciové trhy najma v ivode mesiaca rastli a za prvy polrok sa im podarilo
zmazat svoje straty z roku 2022 naprie¢ viacerymi regionmi. Rast akciovych trhov je v8ak predovsetkym tahany zopar akciami z
technologického sektora, najma akcii s previazanim na umell inteligenciu. Zhodnotenie zvy$nych sektorov dosahuje len mierne pozitivne
zhodnotenie a prevlada pri nich stale neistota ohfadom vyvoja inflacie, menovej politiky a ich dopadu na ziskovost firiem.

« V juni predstavitelia ECB aj FED dali jasne najavo, Ze boj s inflaciou eSte neskongil. To aj napriek tomu, Ze FED na svojom zasadnuti po
prvykrat od marca 2022 nezvysil sadzby a ponechal ich v pasme 5-5,25% a ECB pristipila len k 0,25% zvySeniu. Hoci celkova inflacia v USA
poklesla uz na Uroveri 4% a jej dal$i pokles sa o¢akava v nasledujicom obdobi, jadrova inflacia (oCistena o ceny energii) sa drzi nadalej nad
5% v USA aj eurozéne. Centralne banky, najmé FED, preto nateraz zaujali vyckavaci postoj, pricom ¢akaji na pretavovanie zvySenych sadzieb
do prichadzajlcich inflaénych ¢isiel. Prave od nich bude zavisiet, akym smerom sa bude vyvijat monetarnu politiku v nasledujicom obdobi.

* VVyvoj rastu HDP v USA a Eurozéne nabral rozdielnu dynamiku. Kym data v eurozéne poukazali na mierny medzikvartalny pokles HDP na
urovni -0,1%, rast v USA prekonal odakavania, ked dosiahol hodnotu 2%. Prichadzajlice data z trhu prace signalizuji stale odolny trh prace, ¢o
podporuje presvedcenie investorov ohfadom ,mékkého" pristatia ekonomiky, avSak taktiez vytvara tlak na dal$i rast sadzieb.

« Jastrabie vyjadrenia centralnych bankarov o tom, Ze v nasledujicom obdobi by mohli pristupit k dalSiemu zvySovaniu sadzieb, podporili rast
vynosov hajmé na kratkom konci vynosovej krivky. Jej inverzia sa tak este prehibila na historické drovne spred 30 rokov. Negativny efekt rastu
vynosovej krivky bol vS§ak kompenzovany zGzenim rizikovych prirdZok na korporatnych, ale aj Statnych dlhopisoch. Celkovo tak dlhopisova
zlozka fondu zaznamenala mierne pozitivne zhodnotenie.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 2,01%, v USD: 0,08% a v ostatnych menach: 2,55%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

piatok 30. jun 2023
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I je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde'
1a hodnota déchodk

1225802 876,15 €
vej j tky: 0,044580

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,32
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,73%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,56%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 34,30%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,00%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,28%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,47%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,33%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,91%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,72%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,38%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,28%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,28%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,23%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,04%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,03%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,81%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,81%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,80%

10R st. dihopisy

31.7.2023 1M zmena [Menové pary 31.7.2023 1M zmena

Nemecko 2,49% 0,10%|EUR/USD 1,102 1,4%
USA 3,96% 0,12%|EUR/GBP 0,858 1-0,1%
Slovensko 3,73% 0,07%|EURIIPY 156,73 1.0,3%
Taliansko 4,10% 0,03%|EUR/PLN 4,407 W-0,7%
Pol'sko 5,43% W0,35% | EUR/CZK 23,90 0,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Posilnenie o¢akavani z ,makkého* pristatia ekonomiky podporili v juli optimizmus na trhoch. Rizikové aktiva tak nadviazali na svoj rast z
predo$lého obdobia a akciové trhy viacerych regiénov sa pribliZili k svojim historickym maximam.

* Za pozitivnou naladou na trhoch mozno hladat lepSie prichadzajice data a najma bliZiaci sa koniec zvySovania sadzieb. Centrélne banky FED
a aj ECB podra o¢akavani v juli sice zvysili sadzby o 0,25%, avSak nie je vylicené, Ze iSlo o posledné zvySenie sadzieb v ramci tohto cyklu. Ako
hlasaju, dalsi vyvoj bude zalezat od inflaénych dat, ktoré nateraz maju pozitivnu dynamiku.

« Diskusia medzi investormi sa tak prestiva zo zvySovania sadzieb na to, ako dlho budu centralne banky drzat sadzby na aktualnych
restriktivnych urovniach a kolko zniZeni sadzieb mozno oc¢akavat v roku 2024. Najvacsimi vyzvami pre centralne banky je aktualne boj so stale
vysokou jadrovou inflaciou (inflacia ogistena o ceny energii a potravin) a nielen nastolenie pozitivnej inflacnej dynamiky, ale aj finélne dosiahnutie
inflaéného ciefa na drovni 2%.

« Pozitivnym impulzom okrem lepsich inflaénych dat a dat o raste HDP boli aj vysledky firiem za druhy kvartal tohto roka. Tie poukézali na mensi
prepad ziskovosti firiem oproti povodnym odhadom, pricom rast ziskovosti by sa uz v druhej polovici tohto roka mal dostat opatovne do ¢iernych
cisiel.

« V/ynosy na bezpecénych statnych dlhopisoch zostali medzimesaéne bez vacsich zmien. Mierny pokles zaznamenali vynosy na dlhopisoch s
krat$imi splatnostami, naopak vynosy na dih$ich splatnostiach rastli, ¢im sa iasto¢ne zniZila inverzia vynosovej krivky. Rizikové prirazky na
korporatnych dlhopisoch vyraznejsie poklesli, o pozitivne vplyvalo na zhodnotenie celej dlhopisovej zlozky portfolia.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s ciefom zlepSenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 2,07%, v USD: 0,10% a v ostatnych menach: 2,57%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

pondelok 31. jul 2023
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I je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST—, a.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:

MESACNA SPRAVA

K L A S I K dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

stvrtok 31. august 2023

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 1211 362 686,31 € 0,0480
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,044684 M
Modifikovana duracia penazno-dihopisovej €asti (v rokoch): 1,43 0,0472 -—f
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 21.3.2005 00464 \,
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,78% \
Podiel akciovych investicii: 0% 0,0456
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. \
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,23% OO \-.,\
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 34,61% 0,0440 v.f-"/
Fond je uréeny sporitefom, ktori chctd ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oéakdvaju m:eme nizsiu 0,0432 \‘\u/\ Ik/
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i ie a obchod| \/
uréené na obmedzenie devizového rizika. 0,0424

0,0416 - - - - - - - -
09/20 01121 05/21 09/21 01/22 05/22 09/22 01123 05/23
Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1262068  2,250% &tatny dihopis SK4120014184  6,08%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,33%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,50%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,37%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,94% Dihopisove
REPUBLIC OF POLAND 732029  1,000% statny dihopis XS1958534528 1,75% (IR L
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,40%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,30% -
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,30% 0.1% !
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,25% X
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029  3,625% Statny dihopis SK4120009762 1,05% K;Lp;}'ﬁs‘y“f
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,05% 20,7% Dlhopisy -
ROMANIA 26.5.2030 3,624% statny dihopis XS2178857954 0,81% inancny ) )
REPUBLIC OF PERU 132030  3,750% statny dihopis XS1373156618  081% gy | Tominovane
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,81% 13),,3% '

10R $t. dlhopisy 31.8.2023 1M zmena [Menové pary 31.8.2023 1M zmena RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA

Nemecko 2,47% 20,03%|EUR/USD 1,087 -1 4% 60%

USA 4,11% 0715%|EUR/GBP 0,857 -0,1%

Slovensko 3,63% ™0,10% |[EURIIPY 158,49 1,1% 50% 48,0%
Taliansko 4,12% 0,02%|EUR/PLN 4,467 1,4%

Pol'sko 5,59% 0716% | EUR/CZK 24,07 0,7% 40%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 30%

« Rizikové aktiva sa v auguste dostali pod tlak. Silnejlice presvedcenie investorov, Ze centralne banky budd nutené drzat sadzby na aktualnych
zvySenych Urovniach dih$ie, ako sa pévodne oc¢akavalo, tlacilo v prvej polovici ceny akcii a dlhopisov smerom nadol. V druhej polovici mesiaca
sa v8ak tento trend podarilo zvratit, a tak rizikové aktiva skongili len v miernych minusoch.

20%

10%

« Prave vyvoj monetarnej politiky centralnych bank v nadchadzajicom obdobi nadalej zostava hlavnou témou, ktora hybe trhmi. Napriek tomu,

Ze centralne banky v auguste nezasadali, investori pozorne sleduju prichadzajuce informécie a data, ktoré by mohli priniest’ viac svetla do toho, 0%
aky bude vyvoj na poli irokovych sadzieb. Predstavitelia FED-u na pravidelnom sympéziu v Jackson Hole koncom augusta potvrdili ,jastrabie”
stanovisko banky podmienené prichadzajicimi datami, avSak nesignalizovali naliehavu potrebu dalej zvySovat sadzby. Trhy tuto skutonost'

zobrali pozitivne, ¢o v zavere mesiaca prispelo k zlepSeniu nalady na trhoch. DLHOPISY PODI’A SPLATNOSTI

AA-az AAA A-az A+ BBB- az BBB+ iné

55%
« Aktudlne sa tak na septembrovych zasadnutiach FED a ECB neocakava, Ze by pristtpili k zvySeniu sadzieb a skor by mali zaujat’ vyckavaci 50%
postoj. Do konca roka by sadzby mali zostat' na aktualnych trovniach, pripadne by mohlo prist este k ich jednému zvySeniu 0 0,25%. Najva¢sou
otazkou, ktora bude hybat trhmi je vSak vyvoj sadzieb v roku 2024, kde investori aktualne ocakavaju viacnasobné znizenie sadzieb najméa zo 48
strany americkej centralnej banky. 40% 37,1%
35%
+ V auguste boli odoiné Gdaje z USA v kontraste s rasticimi obavami z recesie v Eurépe a problémami ¢inskej ekonomiky. Indikator PMI sa v 30%
eurozone prepadol hibsie pod Uroven 50, ¢o signalizuje ocakavany pokles ekonomickej aktivity a ¢inska ekonomika bojuje so slabntcim 25%
hospodarskym rastom, deflaciou, ¢i problémami v realithom sektore. o
* Vynosy na dlhopisovom trhu v eurozéne v druhej polovici mesiaca vymazali cely svoj rast a dokonca mierne poklesli. Pozitivny efekt poklesu B
vynosov na cenu dlhopisov bol v§ak ¢iastoéne kompenzovany narastom rizikovych prirdZok na korporatnych dlhopisoch. Celkovo v§ak 10%
dlhopisova zloZka pozitivne vplyvala na zhodnotenie fondu. 5%
0%
V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepSenia vynosu. do 1 roka do 3 rokov od3do5rokov  nad 5 rokov

* Podiel majetku (v PLN: 2,07%, v USD: 0,10% a v ostatnych menach: 2,61%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej istej hodnoty majetku

Upozornenle

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S im zmluvy s do ) I je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v
jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie
Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde' 1193 108 767,14 €
1a hodnota déchodkovej j tky: 0,044657
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch):
Datum vytvorenia déchodkového fondu:

Menové riziko déchodkového fondu:* 4,77%

Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,06%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 34,54%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,18%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,38%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,54%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,41%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 1,97%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,77%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,43%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,32%
CEZAS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,31%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,27%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,07%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,06%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% $tatny dlhopis XS1236685613 0,82%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,81%
REPUBLIC OF CHILE 29.1.2040 1,250% Statny dlhopis XS2108987517 0,81%

10R st. dihopisy

29.9.2023 1M zmena [Menové pary 29.9.2023 1M zmena

Nemecko 2,84% 0;37%|EUR/USD 1,059 ™.2,5%
USA 4,57% 0/46%|EUR/GBP 0,865 0,9%
Slovensko 4,07% 0/44% |EURIIPY 158,10 1-0,2%
Taliansko 4,78% 0766% |EUR/PLN 4,628 3,6%
Pol'sko 5,91% 0,33%|EUR/CZK 24,34 1,1%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V septembri na trhoch opat viadla nervozita, ktora sa prejavila v poklesoch na dlhopisovych a akciovych trhoch. Celkovo tak trhy ukongili treti
kvartal tohto roka v miernych minusoch. Hlavna pozornost investorov sa sustredila na zasadnutia centralnych bank ECB a FED. Od zadiatku
mesiaca o¢akavania investorov z rastu sadzieb a ich nasledného drzania sa na zvySenych Urovniach silneli. Tieto o¢akavania potvrdila ECB
zvySenim sadzieb 0 0,25%. Hlavna refinan¢na sadzba sa tak dostala na Uroveri 4,5%, hoci este v juli 2022 bola na trovni 0%.

* Rétorika ECB ohladom dal$ieho zvySovania sa vSak zmenila. Aktudlne trovne sadzieb by mali byt z pohladu ECB dostato¢né na dosiahnutie
inflaéného ciefla na drovni 2%. To aj napriek tomu, Ze aktualizované inflacné projekcie poukazuju na mierne vy3siu inflaciu pre roky 2023 a 2024
ako povodne o¢akavali. ECB v8ak balansuje medzi potrebou stlacenia inflacie nizSie a eliminacie dopadov na rast HDP, ktorého projekcie na
najbliz§ie roky naopak znizila.

« Americka ekonomika je oproti tej eurépskej v lepsej kondicii. FED ma tak na rozdiel od ECB stéle priestor na dalSie zvySovanie sadzieb v
pripade potreby, pricom trhy o¢akavaiju este jedno zvysenie sadzieb do konca tohto roka. Na septembrovom zasadnuti v§ak ponechal sadzby
na nezmenenych drovniach v pasme 5,25%-5,5% a ich dal$i vyvoj bude zalezat od prichadzajucich dat.

« Hoci sadzby by mali dosahovat svoj vrchol, centralni bankari hlasaju, Ze ich vyraznejsi pokles v najblizSej dobe nemozno cakat. O¢akavania
poklesu sadzieb sa tak presunuli az do druhej polovici budtceho roka, pric¢om aj na konci roku 2024 by sadzby mali zostat' na vyrazne
restriktivnych urovniach.

« DIhopisové trhy tak vplyvom zmeny oéakavania vyvoja sadzieb poklesli. Vyraznej$i pokles hodnoty zaznamenali najma dlhopisy s dlh§ou
splatnostou, na ktorych vynosy rychlejsie rastli, ¢im sa znizila inverzia vynosovej krivky. Pokles hodnoty dlhopisov bol ¢iasto¢ne kompenzovany
poklesom rizikovych prirdZok na korporatnych dlhopisoch a pripisanim vynosu z drzby tychto dlhopisov. Celkovo tak dlhopisova zlozka fondu
skongila len v miernom minuse.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 2,05%, v USD: 0,09% a v ostatnych menach: 2,63%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej istej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

piatok 29. september 2023
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do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

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

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde'
1a hodnota déchodk

1179 556 317,70 €
vej j tky: 0,044812

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,50
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,91%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,35%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 35,00%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,27%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,38%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,58%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,44%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,00%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,80%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,45%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,34%
CEZAS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,33%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,29%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,09%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,08%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,83%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,82%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,82%

10R st. dihopisy

31.10.2023 1M zmena [Menové pary 31.10.2023 1M zmena

Nemecko 2,81% 40,03%|EUR/USD 1,062 0,2%
USA 4,93% 0736%|EUR/GBP 0,874 1,1%
Slovensko 4,04% 40,03%|EUR/IIPY 160,30 1,4%
Taliansko 4,73% 20,06% |EUR/PLN 4,441 __4.1%
Pol'sko 5,66% W0,25% |EUR/CZK 24,56 0,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Nervozita na trhoch pretrvavala aj v oktobri. V rdmci mesiaca sa striedali obdobia kratkodobych rastov a poklesov, pricom vo vysledku
prevladala negativna nalada a akciové trhy si tak pripisali treti mesiac poklesov v rade.

« Za tymto negativnym vyvojom stoji predov8etkym rast americkej vynosovej krivky, ked vynos amerického dlhopisu s 10-ro¢nou splatnostou
atakoval psychologicku hranicu 5%. To, Ze rast krivky bol najvyraznej$i na dlhSich splatnostiach dlhopisov poukazuje na umociiovanie
presvedcenia investorov, Ze sadzby by mali zostat' dlh$ie na vy$sich trovniach. Tato Grover vynosu je pritom najvyssia od roku 2007, a preto sa
investori zacali opravnene obavat z negativnych dopadov na americku, ako aj globalnu ekonomiku. Zaroveri podobne vysoké dlhopisové
vynosy robia akciové trhy pre investorov menej zaujimavymi.

« Zasadnutie ECB neprinieslo Ziadne prekvapenia. Podla o€akavani, sadzby zostali na nezmenenych trovniach, pri¢om ich aktuélne Grovne
povazuje ECB za nadalej dostatocne vysoké na skrotenie inflacie naspat k inflacnému cielu.

Pri FED-e je taktiez menej pravdepodobné, Ze este opat pristipi k zvyseniu sadzieb. Obe centralne banky v§ak hlasaju, Ze v pripade zmeny
priaznivého trendu inflacie su pripravené zasiahnut. Zarover, na rozdiel od investorov, ktori predpokladaju postupné znizovanie sadzieb od
druhej polovici budiiceho roka, sa centralne banky podobnym vyjadreniam o znizovani strania. Skor zdérazuju potrebu udrzania tychto sadzieb
dlhsie v restriktivnom pasme.

« VVyvoj na dlhopisovych trhoch v eurozéne bol od vyvoja v USA odliSny. Napriek vyraznej volatilite v rdmci mesiaca vynosy medzimesacne skor
mierne poklesli, priom vyraznej$i pokles vynosu zaznamenali dlhopisy s krat$imi splatnostami. Tym sa inverzia dlhopisove;j krivky dalej zniZila.
Rast hodnoty eurovych dlhopisov nevykompenzovalo ani rozsirenie rizikovych priraZzok na korporatnych dlhopisoch a celkovo tak dlhopisova
zlozka fondu zakongéila mesiac s mierne pozitivnou vykonnostou.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 2,17%, v USD: 0,09% a v ostatnych menach: 2,66%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej istej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

utorok 31. oktéber 2023
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37,5%

18,1%

do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

do 1 roka

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

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:
1a hodnota déchodk

1174 162 366,11 €
vej jednotky: 0,045228

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,52
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,26%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,93%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 36,25%

m:eme nizsiu
ie a obchod)

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,30%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,40%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,59%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,46%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,01%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,81%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,46%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,36%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,35%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,30%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,10%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,09%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,85%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,85%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,84%

10R st. dihopisy

30.11.2023 1M zmena [Menové pary 30.11.2023 1M zmena

Nemecko 2,45% ™0,36% |EUR/USD 1,093 2,9%
USA 4,33% "0,60%|EUR/GBP 0,864 5-1,1%
Slovensko 3,65% ™0,39%|EUR/IIPY 161,19 0,6%
Taliansko 4,23% "0,50%|EUR/PLN 4,349 --2,1%
Pol'sko 5,52% 20,15%|EUR/CZK 24,29 1-1,1%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V novembri nervozitu na trhoch z predchadzajicich mesiacov vystriedala vina optimizmu. Ta hnala smerom nahor cenu takmer vetkych aktiv,
pricom sa darilo bezpe¢nym, ako aj rizikovym aktivam.

* Za tymto optimizmom stoji zmena v o¢akavanom vyvoje sadzieb. Aktuélne totiz investori rataju so sadzbami o 0,25-0,5% nizSie, ako ocakavali
pred mesiacom. Celkovo by tak ECB a FED mali pristdpit v roku 2024 k zniZeniu sadzieb 4 az 5-krat po 0,25%. Koncom buduceho roka by sa
tak mali sadzby v USA dostat na troveri cca 4% a v eurozdne pod 3%.

» K zmene tychto o¢akavani prispelo viacero faktorov. Hlavnym je vyvoj inflacie, ktory ma nadalej pozitivny trend. Inflacia v USA klesla
medzimesacne o 0,5% na Uroven 3,2% a v eurozéne dokonca najnovsie Cisla ukazuju, Ze by sa v novembri mohla dostat’ na uroveri 2,4%, ¢o je
uz blizko inflaéného ciela 2% oboch centralnych bank. Napriek pozitivnemu trendu sa jadrova inflacia drzi stale vysoko a preto nemozno
povedat, Ze boj s inflaciou maju centrélne banky za sebou.

« Trhy pozitivne zobrali aj mierne slabsiu tvorbu pracovnych miest v USA. Prehriaty trh prace sa za¢ina mierne ochladzovat, ¢o méze timit’
inflaéné tlaky do buducna, a teda potrebu drzat sadzby v restriktivnom pasme. V neposlednom rade to boli aj vyjadrenia centrélnych bankarov,
ktori zjemnili svoju rétoriku a trhy tak zacali ratat' s vyhfadom nizSich trokovych sadzieb do buducna.

« Prave vyhlad niz$ich Grokovych sadzieb tla¢il cenu dlhopisov aj akcii smerom nahor. Okrem toho, Ze nizSie Urokové sadzby znizuju naklady
spolo¢nostiam a Statom na obsluhu dlhu, zvySuju taktiez hodnotu buducich vynosov firiem.

« Viac ako polovica rastu vynosov na dlhopisoch od zaciatku roka tak bola v novembri vymazana a dlhopisova zlozka si tak pripisala vyraznejsi
cenovy narast. Ten bol navy$e umocneny poklesom rizikovych priraZzok najma na korporatnych dlhopisoch.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 2,23%, v USD: 0,10% a v ostatnych menach: 1,93%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej istej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

Stvrtok 30. november 2023
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I je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERAIIL

DOCHODKOWVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

dlhopisovy garantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova sprdavcovska spolocnost), a.s.

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde'
1a hodnota déchodk

1167 797 929,69 €
vej j tky: 0,045701

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,53
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,30%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 1,05%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 37,68%

m:eme nizsiu

;o behod)
a

Fond je urc¢eny sporitefom, ktori chct ochramt’svole uspory na dochodok pred vaésimi vykyvmi a hodi im, t. j. oCakdvaju
mieru vynosu pri minimélnej drovni rizika. Majetok v dlhop. dk fonde mézu tvorit' len dihop § a pefiazné i

uréené na obmedzenie devizového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% Statny dlhopis SK4120014184 6,3%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,4%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,6%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,0%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,8%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,5%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,4%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,3%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,1%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,1%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,9%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,9%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 0,9%

10R st. dihopisy

29.12.2023 1M zmena [Menové pary 29.12.2023 1M zmena

Nemecko 2,02% W0,42%|EUR/USD 1,105 1,1%
USA 3,88% W0,45% |[EUR/GBP 0,869 0,6%
Slovensko 3,18% W0,47%|EUR/IIPY 156,33 .-3,0%
Taliansko 3,70% W0,53%|EUR/PLN 4,340 1-0,2%
Pol'sko 5,20% ™0,31% |EUR/CZK 24,72 1,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V/yvoj na trhoch v decembri bol mimoriadne pozitivny ako pre dlhopisové, tak aj akciové investicie. Za touto dynamikou stoji najma zmena v
ocakavanom vyvoji sadzieb. Tie by mali vplyvom pozitivneho trendu na vyvoji inflacie v roku 2024 rychlejSie klesat, ako sa o€akavalo.

« Aktudlne investori oakavajl, Ze centralne banky pristipia v roku 2024 k minimalne Siestim znizeniam sadzieb, ¢o predstavuje pokles o0 1,5%
oproti si¢asnym trovniam. Na konci roka by tak sadzby mali dosiahnut trovne 3,75% v USA a 2,25% v eurozéne. NizSie sadzby by mali
priaznivo vplyvat na vyvoj globalnej ekonomiky, jej rast a zaroven timia obavy z moznych problémov zadlZzenych Statov a spolo¢nosti ohfadom
obsluhy ich dlhu.

« VlyraznejSia zmena v o¢akavanom vyvoji sadzieb prisla najma po zasadnuti centralnych bank ECB a FED. Obe centralne banky totiz zmenili
svoju rétoriku ohladom vyvoja inflacie, ktoré by mala klesat rychlejSie, ako sa o¢akavalo. Centralne banky st v8ak ohladom vyjadreni o
znizovani sadzieb nadalej opatrné.

« Kym na zasadnuti ECB zatial znizovanie sadzieb podra slov guvernérky Lagardovej nebolo diskutované, predstavitelia FEDu oc¢akavaju len
trojnasobné zniZenie sadzieb v roku 2024. To je v8ak o polovicu menej, ako o€akavaju investori. Pre dalsi vyvoj na trhoch bude preto dolezité,
aka bude realita. V pripade, ak by tempo zniZovania bolo pomalsie, ako o¢akavaju investori, mohlo by to negativne vplyvat na vyvoj na trhoch.

« Celkovo tak rok 2023 mézeme z hladiska zhodnotenia hodnotit velmi pozitivne. Rizika a negativne scenare z ivodu roka sa nenaplnili, naopak
ekonomické data prekonali o¢akavania.

« Vlyrazny pokles vynosov na dlhopisovom trhu v poslednych dvoch mesiacoch roka tplne vymazal ich predosly rast v roku 2023 a preklopil ich
medziroénti zmenu do poklesu. Zarovern rizikové prirazky na dlhopisoch taktiez poklesli, o pozitivne vplyvalo na zhodnotenie dlhopisovej zlozky
v decembri a aj v sumare za cely rok.

V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s cielom zlepsenia vynosu.

* Podiel majetku (v PLN: 2,26%, v USD: 0,09% a v ostatnych menach: 1,95%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej istej hodnoty majetku

Upozornenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S

im zmluvy s d6 1

VUB i do 4 spra 4 spoloénost, 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 investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn
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I je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v

jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfolia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuécle na flnanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou budticich vynosov. Vo fonde je mozné ogakavat' kolisanie

Cistej hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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