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ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde 158 577 750,17 €
Aktualna hod déchodkovej j y: 0,062194
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopi: j Casti (v ): 1,49
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozn!ar dochodkoveho fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
6chodkového fondu za posledny mesiac: 4,44%
Zhodnotenle déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 87,37%
Fond je uréeny P it kfori Ip fuji vyssie i pn vysokej umvm rizika. Majetok vo fonde bude investovany v sulade so zakonom
najmié do it , pefiaznych a y ii podla Statutu fondu a pouZity na ly na ),

urokového alebo meho rizika suvlslaceha s majefkam vo fonde formou finan¢nych derivétov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS$1313004928 0,60%
Xtrackers Il Eurozone Governme dlhopisové ETF LU0290355717 0,52%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,52%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dihopis XS2161992511 0,49%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,43%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,33%
EP INFRASTRUCTURE AS 2.3.2031 1,816% korporatny dlhopis XS2304675791 0,29%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,47%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 7,43%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,32%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 2,94%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,62%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond 1E0007987708 2,61%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,58%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,56%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,17%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,17%
10R $t. dlhopisy 31.1.2023 1M zmena é pary 31.1.2023 1M zmena

Nemecko 2,29% %0,29% | EUR/USD 1,083 1,6%

USA 3,51% 0,37% |EUR/GBP 0,881 =-0,7%

Slovensko 3,26% "0,44% |EUR/IJPY 141,27 0,4%

Taliansko 4,16% “%0,56% |EUR/PLN 4,709 0,6%

Polsko 6,03% "=0,83% | EUR/CZK 23,79 -_-1,3%

Akciové indexy 31.1.2023 1M zmena |Komodity 31.1.2023 1M zmena

Global - MSCI World 403 5,2%|Zlato 1928,4 57%

EU - Euro Stoxx 600 453 6,8% |Striebro 23,73 1-0,9%

USA - S&P 500 4077 6,3% | Platina 1014,5 _5,6%

JAP - Nikkei 225 27327 4,7% |Paladium 1653,3 —_7,8%

EM - MSCI Emerging 524 7,9%|Ropa 78,87 1.2,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v januari bol presnym opakom toho, ¢oho sme boli svedkami po vacsinu 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 inflaénych datach.

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

« Tieto o¢akavania v§ak timia centralni bankari svojimi vyjadreniami. FED a ani ECB v januari nezasadali, av$ak hlasia, Ze na polavenie boja s
inflaciou je este priskoro. Napriek klesajucemu trendu je inflacia stale vysoko nad inflaénym ciefom, pri¢om jadrova inflacia sa drzi nadalej na trovni
svojich maxim. Nezamestnanost na historickych minimach a nadpriemerny rast miezd taktiez vytvara tlak na jej rast. Centralne 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 viak v USA a aj za celu eurozénu dosahuje pozitivne isla.
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DLHOPISY PO SPLATNOSTI
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Reportované vysledky ziskovosti firiem taktiez mierne prekonali o¢akavania, hoci ziskovost firiem medziroéne poklesla. Investori preto dufaju v
makké pristatie ekonomiky a namiesto sucasnych problémov sa pozeraju do budlcna. 30%
« Vynosy na dlhopisoch v janudri poklesli, ¢o sa prejavilo na raste ich ceny. Najvyraznejsi pokles vynosov zaznamenali dlhopisy s dlh§imi 25%
splatnostami. Nemecké $tatne dlhopisy s 10-ro¢nou splatnostou tak uzavreli mesiac na Urovni 2,29% a americké statne dlhopisy na urovni 3,51%.
Rizikové prirazky klesali aj na Statnych a korporatnych dlhopisoch, €o umocnilo pozitivne zhodnotenie dihopisovej zlozky. 20%
* Akciovym trhom sa taktiez mimoriadne darilo, ked medzimesacne vzrastli v rozmedzi 5 az 10% v zavislosti od regionu. Zo zhodnotenia dolarovych 15%
investicii vSak Ciastocne ukrojilo pokradujice oslabenie amerického dolara, ktorého vymenny kurz sa pribliZil k hranici 1,10. Celkovo tak globalne
akcie, v ktorych maju vyznamné zastipenie prave americké akcie, medzimesacne vrastli o cca 5%. Zo slabnlceho dolara naopak tazilo zlato, ktoré 10%
medzimesaéné vzrastlo 0 5,7%

5%

2,0%
0,0% 0,3% 0,4%
V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny. 0% e
do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podrfa ratingu: AA- az AAA: 0,00%, A- az A+: 1,28%, BBB- az BBB+: 1,38%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej &istej hodnoty
majetku
Upozomeme
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Nérodnej banky s im zmluvy s do 4 ou & je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou budiceho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkoveho Vondu méze kolisat' v zavislosti od sl(uacle na finanénych trhoch. Doteraj$i vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat' kolisanie Cistej

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

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkovd sprdvcovské spoloénost, a.s.

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 157 413 489,51 €

Aktualna hod ddchodkovej jednotky: 0,061844
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 3,07
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,56%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 86,31%

Fond je uréeny sporitefom, ktori upredi fuja vyssie ie pri vysokej trovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zakonom
najmé do iovych, dlhopisovych, periaznych a vy y itnych il icii podl'a Statitu fondu a pouzity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika stuvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivédtov podla zdkona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,99%
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,99%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,98%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,68%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,58%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,52%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,52%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,48%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,43%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,33%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,55%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,95%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEO0B3YCGJ38 5,49%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,82%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,67%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,65%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,61%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,55%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,28%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,22%

VYVOJ NA TRHU

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% 0,41%|EUR/GBP 0,877 1-0,4%
Slovensko 3,64% 0;38%|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 u-1,2%
Akciové indexy 28.2.2023 1M zmena [Komodity 28.2.2023 1M zmena

Global - MSCI World 403 -0,1%|Zlato 1826,9 4.5,3%
EU - Euro Stoxx 600 461 1,9%|Striebro 20,91 1 1,9%
USA - S&P 500 3970 4.2,4%|Platina 956,0 4.5,8%
JAP - Nikkei 225 27446 0,5% | Paladium 1418,4 —14,2%
EM - MSCI Emerging 490 " _6,5%|Ropa 77,05 1-2,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vo februari bol vyvoj na trhoch zmieSany. V Gvode mesiaca trhy nadviazali na svoj rast a optimizmus z januéra, av8ak nasledne prevladli obavy z
potreby dalSieho sprisfiovania menovej politiky. Dévodom toho bolo najma spomalenie tempa poklesu inflacie, ¢i dokonca rast jadrovej inflacie, ktora
vyjadruje zmenu cien s vylic¢enim cien energii a potravin.

« Centralnym bankam ohladom vyjadreni o potrebe dalSieho zvySovania sadzieb tak investori dali za pravdu. To potvrdzuje aj medzimesacny nérast
ich ocakavani, kde by sadzby mali dosiahnut svoj vrchol. Aktuéine tak investori ocakavaju, 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 panuje 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 prichadzajice spravy, ¢o zvySuje volatilitu na trhoch oboma smermi.

+ Udaje z trhu prace nadalej zostavaju velmi silné. Zverejnené data vo februari poukazali na prekvapujici pokles nezamestnanosti na trovef 3,4% v
USA, pricom 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 realithom trhu, poklese ziskovosti firiem, ¢i predstihovych indikatoroch PMI, ktoré sa drzia v
kontrakénom pasme.

« Celkovo vynosy na dihopisoch vo februari rastli, €o sa prejavilo na poklese ich ceny. Vynos nemeckého $tatneho dlhopisu so splatnostou 10 rokov
opat prekonal svoje lokalne maximé z konca tohto roka, ked' skon€il na drovni 2,65% a vynos amerického Statneho dlhopisu s rovnakou splatnostou
opétovne atakoval hranicu 4%. Zaroven plati, ze vynos na dlhopisoch s kratkou splatnostou rastol vyraznejsie, ¢im sa prehibila inverzia vynosovej
krivky. Aktualne tak aj takéto bezpecné dlhopisy zacinaji ponukat zaujimavy vynos do budtcna pre investorov.

« Akciové trhy skongili okolo nuly. Najviac sa darilo eurépskym akciam tahanych zhodnotenim akcii finanéného sektora. Naopak, nedarilo sa

zhodnoteniu akcii rozvijajucich sa trhov a regiénu Pacifik. Pokles americkych akcii a dolarovych pozicii pre eurového investora kompenzovalo
zhodnotenie amerického doléra, ktory medzimesacne posilnil 0 2%.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznej$ie zmeny.

* Podiel isovych, resp. iovy icii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podra ratingu: AA- az AAA: 1,97%, A- az A+: 2,94%, BBB- az BBB+: 1,34%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej rocnej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozornenie:

VUB Generali dé pi
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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Cinnost VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spolodnostou je spojené riziko a doteraj$i alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia dochodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZzivanych déchodkovou sprévcovskou spolognostou.
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

159 134 468,98 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,062345
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 3,64
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: 0,81%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 87,82%

Fond je uréeny sp: riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 1,01%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 1,01%
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,99%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,68%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,59%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,52%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,52%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,47%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.10.2026 0,250% Statny dlhopis PL0000113460 0,44%
POLAND GOVERNMENT BOND 25.7.2025 3,250% Statny dlhopis PL0000108197 0,34%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,15%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 5,90%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,24%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,81%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,66%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,64%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,62%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,58%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,35%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,18%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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% W0,38% [EUR/PLN 4,670 1-0,9%
Pofsko 6,06% W0,49% | EUR/CZK 23,49 0,0%
Akciové indexy 31.3.2023 1M zmena [Komodity 31.3.2023 1M zmena

Global - MSCI World 405 0,6%|Zlato 1969,3 7.8%
EU - Euro Stoxx 600 458 1-0,2% | Striebro 24,10 15,2%
USA - S&P 500 4109 8,7%|Platina 995,2 4,1%
JAP - Nikkei 225 28041 3,0% | Paladium 1463,8 3,2%
EM - MSCI Emerging 505 3,0%|Ropa 75,67 1.2,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V marci bol vyvoj na trhoch opat ako na hojdacke. O¢akavania buduceho vyvoja trokovych sadzieb sa po minulo mesaénom 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 oakavani 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 déleziti banku, obavy investorov sa rychlo rozsirili na cely bankovy sektor a najméa na banky, ktoré dlhodobo
Gelia ur¢itym problémom. Medzi takéto banky patri aj Svajiarska banka Credit Suisse, ktora sa nasledne dostala do Upadku a ktorej aktiva prevzala
konkuren¢na banka UBS vymenou za likviditu a zaruky od $vajciarskej 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, su 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 protiinflacnej rétoriky, pokracovali vo zvySovani sadzieb a naznadili dalSie sprisfiovanie menovej politiky.
Vo svetle vzniknutych problémov st v8ak vo svojich vyjadreniach opatrnejsi, pricom trhy dal§iemu vyraznejSiemu zvySovaniu sadzieb neveria. Kym
ECB by podra trhov mala v tomto roku pristupit k zvySeniu sadzieb este dvakrat na urover 3,5%, vyvoj sadzieb v USA by sa mal oto¢it a FED by mal
do konca roka pristupit k ich znizeniu 0 0,5%.

« Zvy$enie neistoty na trhoch a pokles ocakavani rastu sadzieb pozitivne vplyval na zhodnotenie bezpeénych Statnych dlhopisov. Vyraznejsi pokles
vynosov zaznamenali dlhopisy s krat§imi splatnostami, nadalej vSak vynosové krivky zostavaju invertované (tzn. dlhopisy s kratSou splatnostou
maju vynos vyssi ako dlhopisy s dlhSou splatnostou). Naopak, pokles vynosov pri korporatnych dlhopisoch bol negativne kompenzovany narastom
rizikovych prirdZok. Celkovo v8ak dlhopisova zloZzka v marci dosiahla pozitivne zhodnotenie.

« Napriek ivodnej negativnej reakcii akciovych trhov na problémy v ramci finanéného sektora sa v dalSej asti mesiaca akciam podarilo vymazat'
tieto straty a medzimesaéne skongili v miernom pluse. Zo zhodnotenia dolarovych aktiv vratane americkych akcii vSak ukrojilo oslabenie amerického
doléra. Celkovo tak globalny akciovy index skoncil medzimesaéne na nule. Z oslabovania dolara a rizikovej averzie na trhoch v8ak tazilo zlato, ktoré
vzrastlo o takmer 8% a pribliZilo sa k hranici 2000 USD za uncu.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel isovych, resp. iovy ii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 2,29%, A- az A+: 2,97%, BBB- az BBB+: 1,34%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Néarodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dé pra

piatok 31. marec 2023
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 162 425 649,63 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,062896
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 3,69
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: 0,88%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 89,48%

Fond je uréeny sp: riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,99%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,98%
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,98%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,96%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,67%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,59%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,51%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,51%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,46%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,46%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,94%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 5,80%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 4,43%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,68%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,65%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,63%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,60%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,57%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,34%
Amundi Index MSCI Europe akciovy fond LU0389811539 2,19%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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%|EUR/IPY 149,35 3,1%
Taliansko 4,18% 0,08% | EUR/PLN 4,582 -1,9%
Pofsko 5,90% W0,16% | EUR/CZK 23,50 0,0%
Akciové indexy 28.4.2023 1M zmena |[Komodity 28.4.2023 1M zmena

Global - MSCI World 406 0,1%|Zlato 1990,0 1,1%
EU - Euro Stoxx 600 467 2,6% |Striebro 25,05 4,0%
USA - S&P 500 4169 1,6% [Platina 1078,3 8,3%
JAP - Nikkei 225 28856 2,9% [Paladium 1506,9 2,9%
EM - MSCI Emerging 500 4.1,1%|Ropa 76,78 1,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

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

« Napriek tomu sa problémy bankového sektora nedaju povazovat za zazehnané, ¢o vidiet aj na cenach akcii bank. Kym akcie eurépskych bank v
aprili ¢iasto¢ne 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 plynuce z niektorych obchodnych modelov americkych bank.

« V aprili centralne banky ECB a FED nezasadali. O¢akavania zvySovania sadzieb po marcovom poklese v8ak mierne posilnili, ked by sadzby mali
dosiahnut svoj vrchol na urovni 5-5,25% v USA a 3,75% v Eurozéne. Ohladom vyvoja po dosiahnuti tohto vrcholu panuje vela otaznikov. Aktuaine
sa dostadvame do bodu, kedy by sa mal naplno pretavovat efekt zvySenia sadzieb do ekonomiky a inflacnych ¢isel. Centralne banky preto potrebuju
&as na potvrdenie alebo vyvratenie toho, ¢i dané urovne sadzieb budu dostatocné na stlacenie inflacie k ich 2% cielu.

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

« Prichadzajice data mozno nadalej hodnotit ako zmie§ané a rovnako tak aj sentiment na trhu. Spomalenie ekonomickej aktivity badat na poklese
HDP, &i predstihovych ukazovatefoch PMI najma vo vyrobnom sektore. Naopak, sektor sluzieb zostava odolny a rovnako tak trh prace, ¢o potvrdzuje
nezamestnanost na historickych minimach. Oba tabory ,bykov* aj ,medvedov” si tak najdu dévody pre svoje vnimanie budtceho vyvoja trhov.

«+ Vynosy na $tatnych dlhopisoch medzimesaéne skongili takmer bez zmeny. Darilo sa vSak korporatnym dlhopisom, ktoré taZili zo ztizenia rizikovych
prirdzok, ¢o pozitivne ovplyvnilo zhodnotenie dihopisovej zloZky.

« Akciové indexy dosiahli v aprili mierne kladné zhodnotenie. Darilo sa najma eurépskym akciam, ked eurépsky akciovy index Stoxx Europe 600
vzrastol 0 1,9% a dosiahol svoje historické maximum. Akcie stredoeuréspkeho regiénu dokonca vzrastli medzimesacne o viac ako 10%. Zo
zhodnotenia americkych akcii, ktoré su v globalnom indexe zastupené s viac ako 65% podielom, v8ak ukrojilo oslabenie amerického dolara. Celkovo
tak zhodnotenie globalneho akciového indexu vyjadreného v eurach skonéilo medzimesacne na nule.

V priebehu mesiaca sme vo fonde mierne znizili podiel akciovej zloZky.

* Podiel isovych, resp. iovy ii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,65%, A- az A+: 2,94%, BBB- az BBB+: 1,34%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej Cistej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Néarodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dé pra
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

VUB Generali do ', as.
Mlynskeé nivy 1, P.0.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

165 259 417,58 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,063604
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej €asti (v rokoch): 3,79
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: 1,13%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 91,61%

Fond je uréeny sp: fuja vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v sulade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k h i icii podla statitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie

menového, tirokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivétov podl'a zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,98%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,97%
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,97%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,92%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,66%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,58%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,50%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,50%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,45%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,45%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,78%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 5,93%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 4,56%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,65%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,64%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,59%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,55%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,52%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,47%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,32%

VYVOJ NA TRHU

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% 0,22%|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%
Pofsko 6,04% 0,14% | EUR/CZK 23,74 1,0%
Akciové indexy 31.5.2023 1M zmena [Komodity 31.5.2023 1M zmena

Global - MSCI World 416 2,5%|Zlato 1962,7 1-1,4%
EU - Euro Stoxx 600 452 4-2,3%|Striebro 23,49 W-6,3%
USA - S&P 500 4180 0,4%|Platina 998,4 -7,4%
JAP - Nikkei 225 30888 7,0% | Paladium 1368,4 ._-9,2%
EM - MSCI Emerging 491 1.1,7%|Ropa 68,09 .,1%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

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

« Hlavnou témou v druhej polovici mesiaca boli debaty ohfadom navysenia dlhového stropu v USA. Bez tohto navySenia by sa USA dostali do
platobnej neschopnosti uz zaciatkom juna. Ani toto v8ak trhy vyraznejsie nerozrusilo, kedze podobné rokovania prebiehali od roku 1960 takmer 80-
krat. Investori tak boli presvedéeni, Ze tento negativny scenar 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 o0 0,2% viac ako sa o¢akavalo. 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 oakavani zvysili sadzby o 0,25% do pasma 5%-5,25% v USA a na urover 3,25% v eurozéne. ECB
ohlasila ukonéenie reinvesticii v ramci programu nakupu dlhopisov a avizovala potrebu dalSieho zvySovania sadzieb na nadchadzajucich
zasadnutiach. Jastrabia rétorika FED-u taktiez prinitila investorov prehodnotit' svoje o¢akavania z vyvoja sadzieb v Amerike. Aktualne je preto v hre
este jedno zvySenie sadzieb, pricom do konca roku uz zniZenie sadzieb investori neo¢akavaju.

« Zmenu tychto o¢akavani je vidiet' aj na raste vynosov v USA. Tie narastli najméa na dlhopisoch s krat§imi splatnostami, ¢im sa zvysila inverzia
vynosovej krivky. Aktualne tak dlhopisy so splatnostou 2 roky pontkaiju o 0,76% vy$si vynos, ako dlhopisy so splatnostou 10 rokov. Naopak, v
Eurépe medzimesacéne vynosy mierne klesali. Pozitivny efekt poklesu vynosov na cenu dlhopisov bol v8ak kompenzovany narastom rizikovych
prirazok na korporatnych dlhopisoch. Celkovo v8ak dlhopisova zlozka dosiahla mierne pozitivne zhodnotenie.

« Globalne akcie v eurovom vyjadreni medzimesacne vzrastli o 2,5%. Za tymto zhodnotenim vSak stoji najmé posilnenie amerického dolara o
priblizne rovnaké percento a nie samotny rast akciovych trhov. Najviac sa darilo japonskym akciam, ked' si index Nikkei 225 pripisal 7% narast.
Naopak, nedarilo sa regiénu Pacific a ¢inskym akciam, kde sa o¢akavany optimizmus z oZivenia tejto ekonomiky nepretavil do realnych &isiel.

V priebehu mesiaca mierne vzrastol podiel akciovej zlozky.

* Podiel isovych, resp. iovy ii na Cistej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podla ratingu: AA- az AAA: 3,57%, A- az A+: 2,91%, BBB- az BBB+: 1,31%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozornenie:
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s do

ou spravcovskou
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‘ou je spojené riziko a doteraj$i alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfdlia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od sltuacle na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vy ych do ou spra
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

Internetova linka na investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 171 188 895,68 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,065516
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 4,68
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: 3,01%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 97,37%
Fond je uréeny spori , ktori upi riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie

menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,94%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,94%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,93%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,88%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,65%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,57%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,49%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,49%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,48%
HUNGARY 28.4.2032 1,625% Statny dlhopis XS2161992511 0,45%
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,89%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,20%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,36%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,97%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,63%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,57%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,52%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,49%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,41%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,28%
10R st. dlhopisy 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% 0,19%|EUR/GBP 0,858 1-0,7%

Slovensko 3,66% 0,12%|EUR/IPY 157,16 5,4%

Taliansko 4,07% -0,01%|EUR/PLN 4,439 1-22%

Pofsko 5,78% W0,26% | EUR/CZK 23,74 0,0%

Akciové indexy 30.6.2023 1M zmena |[Komodity 30.6.2023 1M zmena

Global - MSCI World 431 8,6%|Zlato 1919,4 1-2,2%

EU - Euro Stoxx 600 462 2,4%|Striebro 22,77 1-3,0%

USA - S&P 500 4450 6,6% | Platina 906,3 -9 2%

JAP - Nikkei 225 33189 7,6% | Paladium 1230,4 1 0,1%

EM - MSCI Emerging 510 3,8%|Ropa 70,64 3,5%
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. 32,1%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA
30%
« Vyvoj na trhoch v juni uzavrel ispedny polrok pre rizikové aktiva. Akciové trhy najma v tvode mesiaca rastli a za prvy polrok sa im podarilo zmazat )
svoje straty z roku 2022 naprie¢ viacerymi regiénmi. Rast akciovych trhov je vSak predovsetkym tahany zopar akciami z technologického sektora, 2220
najma akcii s previazanim na umelu inteligenciu. Zhodnotenie zvy$nych sektorov dosahuje len mierne pozitivne zhodnotenie a prevlada pri nich o
stale neistota ohlfadom vyvoja inflacie, menovej politiky a ich dopadu na ziskovost firiem.
« V juni predstavitelia ECB aj FED dali jasne najavo, Ze boj s inflaciou eSte neskoncil. To aj napriek tomu, Ze FED na svojom zasadnuti po prvykrat 15%
od marca 2022 nezvysil sadzby a ponechal ich v pasme 5-5,25% a ECB pristtpila len k 0,25% zvy$eniu. Hoci celkova inflacia v USA poklesla uz na 10%
uroven 4% a jej dalsi pokles sa o€akava v nasledujicom obdobi, jadrova inflacia (ogistend o ceny energii) sa drzi nadalej nad 5% v USA aj
eurozone. Centralne banky, najméa FED, preto nateraz zaujali vy¢kavaci postoj, pricom ¢akaju na pretavovanie zvy$enych sadzieb do 5%
prichadzajucich inflaénych Eisiel. Prave od nich bude zavisiet, akym smerom sa bude vyvijat monetarnu politiku v nasledujicom obdobi.
0%
« Vyvoj rastu HDP v USA a Eurozéne nabral rozdielnu dynamiku. Kym déta v eurozéne poukazali na mierny medzikvartalny pokles HDP na urovni - LU IE us DE FR
0,1%, rast v USA prekonal o¢akavania, ked' dosiahol hodnotu 2%. Prichadzajlce data z trhu prace signalizuju stale odolny trh prace, o podporuje
presvedcenie investorov ohfadom ,makkého” pristatia ekonomiky, avSak taktiez vytvara tlak na dalsi rast sadzieb. DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI
35%
« Jastrabie vyjadrenia centralnych bankarov o tom, Ze v nasledujucom obdobi by mohli pristupit k dalSiemu zvySovaniu sadzieb, podporili rast
vynosov najma na kratkom konci vynosovej krivky. Jej inverzia sa tak este prehibila na historické trovne spred 30 rokov. Negativny efekt rastu 30%
vynosovej krivky bol vS§ak kompenzovany zuzenim rizikovych priraZzok na korporatnych, ale aj $tatnych dlhopisoch. Celkovo tak dlhopisova zlozka
fondu zaznamenala mierne pozitivne zhodnotenie. 25%
« Globalny akciovy index vyjadreny v eurach si pripisal takmer 4% zhodnotenie. Rast globalnych akii tahalo najma zhodnotenie americkych a 20%
japonskych akcii, avSak pozitivne zhodnotenie bolo vidiet naprie¢ vSetkymi regionmi.
15%
« Alternativnym investiciam sa darilo zmieSane. Kym akcie realitnych spolo¢nosti si pripisali takmer 30%-né zhodnotenie, cena zlata poklesla o 2,2%
k hranici 1900 USD za uncu. Tto aj napriek oslabeniu amerického dolara o takmer 2%, ¢o Standardne pozitivne vplyva na zhodnotenie drahych 10% 7.3%
kovov.
5%
V priebehu mesiaca mierne vzrastol podiel akciovej zlozky. 0,0% 0,3% 0,4%
0%
do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov
* Podiel isovych, resp. iovych i icii na Cistej hodnote majetku fondu.
Dihopisy podra ratingu: AA- a2 AAA: 3,92%, A- a2 A+: 2,84%, BBB- az BBB+: 1,29%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej Cistej hodnoty majetku
Upozomenle
Cinnost VUB Generali ddchodkova spravcovska spolognost, a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s do pra ¢ je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfdlia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od slluacle na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych dé ou spra
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VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

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

DGCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

P R O F I T akciovy negarantovany déchodkovy fond M ESAC NA S P RAVA

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

pondelok 31. jul 2023

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 174 479 009,37 € 0,0720

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,066897 DA

Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 5,46 ' NW k

Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,0640 ﬂ A

Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. N .m '[ U\ AM
Zhod rie déchodkového fondu za posledny mesiac: 2,11% 0,0600 "

Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 101,53% 0,0560 M["’ﬂ

Fond je uréeny spori , ktori upi riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom 0,0520

najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie

menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona. 0,0480

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII QL

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

REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,93% 08/20 12/20 04/21 08/21 12/21 04/22 08/22 12/22 04/23
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,92%

BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,91% RO. NIE PORTFOLIA FONDU

FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% $tatny dihopis FRO01400H7V7 0,86% Terminované  Dihopisy -
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043  4,000% statny dihopis SK4000022547  0,81% UiEeE (TEEe
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,63% ' sektor; 0,3%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,58% Statne a
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,48% statom

zarucené

Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,48% dihopisy
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,47% 7,7%
Akciové
"ereh — Dihopisové
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* fondy; 0,5%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,94% Iné aktiva;
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,22% 0,2%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,37% omoditné |Realitné
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 3,06% investicie;  investic
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,66% 3.3% 1.2%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,52%
Apple Inc. akcia US0378331005  2,52%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IE00B526YN16 2,49% 9% (B
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,38% 50% '
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,18%  45%
-
10R t. dlhopisy 31.7.2023 IMzmena |Menové pary  31.7.2023 1M zmena 35%
Nemecko 2,49% 0,10% | EUR/USD 1,102 1,4% 30%
USA 3,96% 0,12%|EUR/GBP 0,858 1-0,1% 25%
Slovensko 3,73% 0,07%|EUR/IPY 156,73 1-0,3% 20%
Taliansko 4,10% 0,03%|EUR/PLN 4,407 u-0,7% 5
Pofsko 5,43% W0,35% | EUR/CZK 23,90 0,7%
Akciové indexy 31.7.2023 1M zmena |Komodity 31.7.2023 1M zmena 10%
Global - MSCI World 441 2,3%|Zlato 1965,1 2,4% 5%
EU - Euro Stoxx 600 471 2,2%|Striebro 24,75 8,7% 0%
USA - S&P 500 4589 8,2%|Platina 954,4 5,3% usb GBP JPY Ostatné
JAP - Nikkei 225 33172 0,0% | Paladium 1287,1 4,6%
EM - MSCI Emerging 542 6,2% |Ropa 81,80 15,6%
32,4%
30% 28,8%
« 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. 2220
« Za pozitivnou naladou na trhoch mozZno hladat lepsie prichadzajuce data a najma bliZiaci sa koniec zvySovania sadzieb. Centralne banky FED a aj 2000
ECB podla o¢akavani v juli sice zvysili sadzby o 0,25%, avsak nie je vylicené, Ze iSlo o posledné zvySenie sadzieb v rdmci tohto cyklu. Ako hlasaju, o
dalsi vyvoj bude zaleZat od inflacnych dat, ktoré nateraz maju pozitivnu dynamiku.
« Diskusia medzi investormi sa tak preslva zo zvySovania sadzieb na to, ako dlho budu centrélne banky drzat sadzby na aktualnych restriktivnych 10%
urovniach a kolko znizeni sadzieb mozno o¢akavat v roku 2024. Najvacsimi vyzvami pre centrélne banky je aktualne boj so stale vysokou jadrovou 5%
inflaciou (inflacia ocistena o ceny energii a potravin) a nielen nastolenie pozitivnej inflaénej dynamiky, ale aj finalne dosiahnutie inflacného ciela na
arovni 2%. 0%
LU IE us DE FR

« Pozitivnym impulzom okrem lepsich inflaénych dat a dat o raste HDP boli aj vysledky firiem za druhy kvartal tohto roka. Tie poukazali na mensi
prepad ziskovosti firiem oproti povodnym odhadom, pricom rast ziskovosti by sa uz v druhej polovici tohto roka mal dostat opatovne do ciernych DLHOPISY PODI’A SPLATNOSTI
Cisiel.
« Vynosy na bezpec¢nych tatnych dlhopisoch zostali medzimesaéne bez vaésich zmien. Mierny pokles zaznamenali vynosy na dlhopisoch s krat$imi 30%
splatnostami, naopak vynosy na dih$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 portfdlia. 25%
« Globalny akciovy index si pripisal v juli 2,3% zhodnotenie. Najviac sa darilo akciam stredoeurépskeho regiénu, ktoré medzimesacne vzrastli o 6,2% 20%
a od zadiatku roka dosahuju takmer 30% zhodnotenie. Darilo sa taktieZ aj zhodnoteniu alternativnych investicii, ked si akcie realitnych spolo¢nosti
pripisali 3,7% rast a cena zlata medzimesacne vzrastla 0 2,4%. 15%
« Na zhodnotenie dolarovych pozicii negativne vplyvalo oslabenie amerického doléra. Po zverejneni dat o slabSej tvorbe novych pracovnych miest 10% 8,0%
dokonca dolar oslabil az nad troveri 1,12 EUR/USD, avSak nasledne korigoval svoje straty a ukongcil mesiac v 1,4% poklese.

5%

0,0% 0,0% 0,0%
V priebehu mesiaca mierne vzrastol podiel akciovej zlozky. 0%
do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

* Podiel isovych, resp. iovych i icii na Cistej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,82%, A- az A+: 2,84%, BBB- az BBB+: 1,29%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,30% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s do pra & je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dschodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfdlia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od slluacle na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych dé ou spra
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 174 014 452,72 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,066198
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,99
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: -1,04%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 99,43%

Fond je uréeny sp: riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,93%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,93%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,92%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,87%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,81%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,64%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,58%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,48%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,48%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,47%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,88%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,77%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,24%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,92%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,68%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,46%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,45%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,44%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,39%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,19%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 31.8.2023 1M zmena (Menové pary 31.8.2023 1M zmena

Nemecko 2,47% 20,03%|EUR/USD 1,087 .-1,4%
USA 4,11% 0;15% |EUR/GBP 0,857 -0,1%
Slovensko 3,63% ™0,10% | EUR/IPY 158,49 11%
Taliansko 4,12% 0,02%|EUR/PLN 4,467 1,4%
Pofsko 5,59% 0716% | EUR/CZK 24,07 0,7%
Akciové indexy 31.8.2023 1M zmena |[Komodity 31.8.2023 1M zmena

Global - MSCI World 437 1-0,8% | Zlato 1940,2 1-1,3%
EU - Euro Stoxx 600 458 M-2,5%|Striebro 24,44 1-1,2%
USA - S&P 500 4508 1-1,6%|Platina 971,9 1,8%
JAP - Nikkei 225 32619 1-1,6% | Paladium 1229,6 . -4,5%
EM - MSCI Emerging 508 _6,29%|Ropa 83,63 2.8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Rizikové aktiva sa v auguste dostali pod tlak. Silnejluce presvedéenie investorov, Ze centralne banky budu nutené drzat sadzby na aktualnych
zvySenych urovniach dih$ie, ako sa pévodne ocakavalo, tlacilo v prvej polovici ceny akcii a dlhopisov smerom nadol. V druhej polovici mesiaca sa
véak tento trend podarilo zvratit, a tak rizikové aktiva skongili len v miernych minusoch.

« 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 prichadzajlce informacie a data, ktoré by mohli priniest viac svetla do toho, aky
bude vyvoj na poli trokovych sadzieb. Predstavitelia FED-u na pravidelnom sympéziu v Jackson Hole koncom augusta potvrdili ,jastrabie”
stanovisko banky podmienené prichadzajlcimi datami, avSak nesignalizovali naliehavi potrebu dalej zvySovat sadzby. Trhy tuto skutoénost zobrali
pozitivne, ¢o v zavere mesiaca prispelo k zlepSeniu nalady na trhoch.

« Aktualne sa tak na septembrovych zasadnutiach FED a ECB neocakava, Ze by pristupili k zvySeniu sadzieb a skoér by mali zaujat vyckavaci postoj.
Do konca roka by sadzby mali zostat na aktualnych drovniach, pripadne by mohlo prist este k ich jednému zvySeniu o 0,25%. Najvacsou otazkou,
ktora bude hybat trhmi je v8ak vyvoj sadzieb v roku 2024, kde investori aktualne o¢akavaju viacnasobné znizenie sadzieb najma zo strany americkej
centrélnej banky.

« V auguste boli odolné udaje z USA v kontraste s rasticimi obavami z recesie v Eurépe a problémami ¢inskej ekonomiky. Indikator PMI sa v
eurozéne prepadol hibsie pod uroveii 50, ¢o signalizuje oakavany pokles ekonomickej aktivity a ¢inska ekonomika bojuje so slabnicim
hospodarskym rastom, deflaciou, ¢i problémami v realitnom sektore. Rozdielny vyvoj ekonomiky tak bolo vidiet aj na zhodnoteni akciovych regiénov
v auguste.

« Prave americké akcie si v auguste viedli najlepsie. Ako jediné v eurovom vyjadreni nezaznamenali pokles. Naopak, najvaési pokles na drovni cca -
6% zaznamenal index rozvijajucich sa krajin. Na zhodnotenie pre eurového investora v§ak pozitivne vplyvalo posilnenie amerického dolara, ktory
medzimesacne vrastol 0 1,4%. Celkovo tak globalne akcie skongili len v miernom minuse na trovni -0,8%. Aj napriek poklesu vsak plati, Ze akciové
trhy sa drzia v rastovom trende a aj mensie korekcie, aké sme videli tento mesiac su investormi dokupované.

« Vynosy na dlhopisovom trhu v eurozéne v druhej polovici mesiaca vymazali cely svoj rast a dokonca mierne poklesli. Pozitivny efekt poklesu
vynosov na cenu dlhopisov bol v8ak ¢iastocne kompenzovany narastom rizikovych priraZok na korporatnych dlihopisoch. Celkovo v§ak dlhopisova
zloZka pozitivne vplyvala na zhodnotenie fondu.

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

* Podiel isovych, resp. iovy ii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,84%, A- az A+: 2,85%, BBB- az BBB+: 1,28%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Néarodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dé pra

Stvrtok 31. august 2023
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je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dschodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfdlia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od slluacle na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vy ych do ou spra
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Internetova linka na investiény dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DGCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

P R O F I T akciovy negarantovany déchodkovy fond M ESAC NA S P RAVA

VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

piatok 29. september 2023

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 170 373 410,29 € 0,0720

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,064642 DA

Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 6,09 ' NU" M

Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005 0,0640 ﬁ A

Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. /ﬁ/ m JU\ mM
Zhod rie déchodkového fondu za posledny mesiac: -2,35% 0,0600 A\

Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 94,74% 0,0560 Nf"'ﬂ

Fond je uréeny spori , ktori upi riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom 0,0520

najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie

menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona. 0,0480

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII QL

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

REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,93% 10/20 02/21 06/21 10/21 02/22 06/22 10/22 02/23 06/23
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,92%

BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,91% RO. NIE PORTFOLIA FONDU

FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% $tatny dihopis FRO01400H7V7 0,86% Terminované - Dihopisy -
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043  4,000% statny dihopis SK4000022547  0,79% W eRe
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,63% ' sektor; 0,3%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,57% S_té_tne a
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,48% Statom

zaru€ené

REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,47% dihopisy
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,47% p 7.7%
imesic S
e fondy; 0,5%
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 83,5% 1né aktiva: -
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,85% 0,1% '
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,77%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,27% omoditnél | Realitné
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIRMP35 2,97% investicie;  investicie;
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,67% SR 1.2%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,48%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 PYVIVSN MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZI
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,38% 5% 50,1%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,34%  50%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,21% 45%
-
10R t. dlhopisy 29.9.2023 1M zmena |Menové pary  29.9.2023 1M zmena 35%
Nemecko 2,84% 0,37% | EUR/USD 1,059 -2 5% 30%
USA 4,57% 0,46% |EUR/GBP 0,865 0,9% 25%
Slovensko 4,07% 0,44% | EUR/IPY 158,10 1-0,2% 20%
Taliansko 4,78% 0,66% |EUR/PLN 4,628 3,6% 5
Pofsko 5,91% 0,33%|EUR/CZK 24,34 1,1%
Akciové indexy 29.9.2023 1M zmena |Komodity 29.9.2023 1M zmena 10%
Global - MSCI World 429 u-1,9%|Zlato 1848,6 u-4,7% 5%
EU - Euro Stoxx 600 450 4.-1,6%|Striebro 22,18 .-9,3% 0%
USA - S&P 500 4288 W -4,8%|Platina 907,9 _-6,6% usb GBP JPY Ostatné
JAP - Nikkei 225 31858 4.1,7% |Paladium 1248,2 1,5%
EM - MSCI Emerging 495 #.2,69%|Ropa 90,79 9,4%
33,1%
30% 28,7%
« V septembri na trhoch opét vladla 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 2220
mesiaca o¢akavania investorov z rastu sadzieb a ich nasledného drzania sa na zvy3enych trovniach silneli. Tieto o¢akavania potvrdila ECB o
zvySenim sadzieb o 0,25%. Hlavna refinanéna sadzba sa tak dostala na uroven 4,5%, hoci este v juli 2022 bola na Grovni 0%.
« Rétorika ECB ohladom dialSieho zvySovania sa vSak zmenila. Aktualne urovne sadzieb by mali byt z pohladu ECB dostato¢né na dosiahnutie 15%
inflaéného ciela na Grovni 2%. To aj napriek tomu, Ze aktualizované inflaéné projekcie poukazuju na mierne vys$iu inflaciu pre roky 2023 a 2024 ako o
povodne ocakavali. ECB vSak balansuje medzi potrebou stlacenia inflacie nizsie a eliminacie dopadov na rast HDP, ktorého projekcie na najblizSie
roky naopak znizila. 5%
« Americka ekonomika je oproti tej eurépskej v lepSej kondicii. FED ma tak na rozdiel od ECB stale priestor na dal$ie zvySovanie sadzieb v pripade %

potreby, pricom trhy ocakavaju este jedno zvySenie sadzieb do konca tohto roka. Na septembrovom zasadnuti vS8ak ponechal sadzby na LU IE us DE FR
nezmenenych Grovniach v pasme 5,25%-5,5% a ich dalSi vyvoj bude zaleZat od prichadzajucich dat.

DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI
35%

« Hoci sadzby by mali dosahovat' svoj vrchol, centralni bankari hlasaju, Ze ich vyraznejsi pokles v najbliz8ej dobe nemozno ¢akat. Ocakavania
poklesu sadzieb sa tak presunuli az do druhej polovici budiceho roka, pri¢om aj na konci roku 2024 by sadzby mali zostat na vyrazne restriktivnych

arovniach. 30%
« DIhopisové trhy tak vplyvom zmeny o¢akavania vyvoja sadzieb poklesli. Vyraznejsi pokles hodnoty zaznamenali najma dlhopisy s dlh§ou 25%
splatnostou, na ktorych vynosy rychlejSie rastli, ¢im sa zniZila inverzia vynosovej krivky. Pokles hodnoty dlhopisov bol ¢iastoéne kompenzovany
poklesom rizikovych priraZzok na korporatnych dlhopisoch a pripisanim vynosu z drzby tychto dlhopisov. Celkovo tak dlhopisova zlozka fondu 20%
skoncila len v miernom minuse.

15%
« Vyvoj na poli sadzieb negativne vplyval aj na hodnotu akciovych investicii. Vy$sie sadzby sa totiz premietaju aj do drahsieho financovania
spolo¢nosti a niz$ej hodnoty buducich ocakavanych ziskov. Z neistoty na trhoch, lepSej kondicie americkej ekonomiky, ¢i vyvoja sadzieb vSak tazi 10% 8,0%
americky dolar, ktory dalej posiliioval a pre eurového investora zmierfioval poklesy dolarovych investicii. Celkovo tak globalny akciovy index
vyjadreny v eurach poklesol medzimesacne len 0 2%. 5%

0,0% 0,0% 0,0%
0%
do 1 roka do 3 rokov od 3 do 5 rokov nad 5 rokov

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel isovych, resp. iovych i icii na Cistej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,79%, A- az A+: 2,82%, BBB- az BBB+: 1,30%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s do pra & je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dschodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfdlia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti od slluacle na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuZivanych dé ou spra
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akciovy negarantovany déchodkovy fond
VUB Generali déchodkova spravcovska spoloénost, a.s.

PROFIT

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

167 867 601,32 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,063155
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,83
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: -2,30%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 90,26%

Fond je uréeny sp: riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,96%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,94%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,93%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,88%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,80%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,64%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,56%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,48%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,48%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,48%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,61%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,02%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,38%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 3,27%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,89%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,65%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,59%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,43%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,40%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,36%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 31.10.2023 1M zmena |Menové pary 31.10.2023 1M zmena

Nemecko 2,81% -0,03%|EUR/USD 1,062 0,2%
USA 4,93% 0;36% |EUR/GBP 0,874 1,1%
Slovensko 4,04% -0,03%|EUR/IPY 160,30 1,4%
Taliansko 4,73% 20,06% |EUR/PLN 4,441 -4,1%
Pofsko 5,66% W0,25% | EUR/CZK 24,56 0,9%
Akciové indexy 31.10.2023 1M zmena |Komodity 31.10.2023 1M zmena

Global - MSCI World 417 .2 7%|Zlato 1983,9 7.3%
EU - Euro Stoxx 600 434 -3 ,6% | Striebro 22,85 3,0%
USA - S&P 500 4194 W.-2,1%|Platina 937,1 3,2%
JAP - Nikkei 225 30859 W -3,1% | Paladium 1123,6 1 0,0%
EM - MSCI Emerging 476 3,99 |Ropa 81,02 .8,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Nervozita na trhoch pretrvavala aj v oktébri. V rdmci mesiaca sa striedali obdobia kratkodobych rastov a poklesov, pri¢om vo vysledku previadala
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-roénou splatnostou
atakoval psychologicku hranicu 5%. To, Ze rast krivky bol najvyraznejsi na dlhSich splatnostiach dlhopisov poukazuje na umociiovanie presvedcenia
investorov, Ze sadzby by mali zostat' dlhSie na vysSich Urovniach. Tato urover 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 drovniach, pri€om ich aktualne urovne
povazuje ECB za nadalej dostatocne vysoké na skrotenie inflacie naspat k inflaénému cieflu. Pri FED-e je taktieZ menej pravdepodobné, Ze este
opat pristipi k zvySeniu sadzieb. Obe centralne banky vSak hlasaju, Ze v pripade zmeny priaznivého trendu inflacie su pripravené zasiahnut.
Zarover, na rozdiel od investorov, ktori predpokladaju postupné zniZzovanie sadzieb od druhej polovici budiceho roka, sa centralne banky
podobnym vyjadreniam o zniZovani strania. Skér zdéraziiuju potrebu udrzania tychto sadzieb dlhsie v restriktivnom pasme.

« V oktébri odstartovala taktiez vysledkova sezéna, ktoré so sebou prinaSa zmieSané vysledky. Pokles ziskovosti zaznamenal predovSetkym
energeticky sektor a sektor zdravotnej starostlivosti. Analytici zaroveri revidovali svoje oakavania na $tvrty kvartél tohto roka nadol, ¢o prispelo k
negativnej nalade na trhoch. Celkovo su v8ak vysledky spolo¢nosti za posledny kvartél mierne lep$ie, ako sa oakavalo. Ziskovost by mala
medziroéne vzrast o cca 4% a prerusit’ tak sériu medziro€nych poklesov trvajicu od tretieho kvartalu 2022.

« Vyvoj na dlhopisovych trhoch v eurozéne bol od vyvoja v USA odli$ny. Napriek vyraznej volatilite v rdmci mesiaca vynosy medzimesacne skor
mierne poklesli, priom vyraznej$i pokles vynosu zaznamenali dlhopisy s krat§imi splatnostami. Tym sa inverzia dlhopisovej krivky dalej znizila. Rast
hodnoty eurovych dlhopisov nevykompenzovalo ani roz$irenie rizikovych prirdzok na korporatnych dlhopisoch a celkovo tak dlhopisova zlozka fondu
zakongila mesiac s mierne pozitivnou vykonnostou.

« Rizikova averzia investorov sposobila pokles akciovych trhov. Tie poklesli naprie¢ vSetkymi regionmi v rozmedzi od 2-5%. Vynimku tvorili len akcie
stredoeurdpskeho regidonu tahané silnou vykonnostou pol'skych akcii. Tie vplyvom pozitivneho volebného vysledku vyrazne vzrastli a medzimesaéne
si tak akcie stredoeurépskeho regiénu pripisali viac ako 11% zhodnotenie.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel isovych, resp. iovy ii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,85%, A- az A+: 2,88%, BBB- az BBB+: 1,30%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Néarodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dé pra
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

177 899 619,88 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,066573
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,57
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: 5,41%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 100,56%

Fond je uréeny sp: riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,94%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,91%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,90%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,86%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,79%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,63%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,55%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,48%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,47%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,47%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,59%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,01%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,42%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 3,26%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,86%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,62%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,44%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,44%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,43%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,41%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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 1-1,1%
Slovensko 3,65% ™0,39% |EUR/IPY 161,19 0,6%
Taliansko 4,23% "0,50% | EUR/PLN 4,349 --21%
Pofsko 5,52% 20,15% | EUR/CZK 24,29 1-1,1%
Akciové indexy 30.11.2023 1M zmena [Komodity 30.11.2023 1M zmena

Global - MSCI World 442 6,0%|Zlato 2036,4 2,6%
EU - Euro Stoxx 600 462 6,7% | Striebro 25,27 10,6%
USA - S&P 500 4568 9,1% | Platina 929,5 1-0,8%
JAP - Nikkei 225 33487 8,5% | Paladium 1009,5 —10,2%
EM - MSCI Emerging 514 8,0%|Ropa 75,96 W.5,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+V novembri nervozitu na trhoch z predchadzajicich mesiacov vystriedala vina optimizmu. Ta hnala smerom nahor cenu takmer vSetkych 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 pristupit 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 Uroveri cca 4% a v eurozéne pod 3%.

« K zmene tychto ocakavani prispelo viacero faktorov. Hlavhym je vyvoj inflacie, ktory ma nadalej pozitivny trend. Inflacia v USA klesla
medzimesacne o 0,5% na uroveri 3,2% a v eurozéne dokonca najnovsie ¢isla ukazuju, Ze by sa v novembri mohla dostat na troveri 2,4%, €o je uz
blizko inflaného ciela 2% oboch centralnych bank. Napriek pozitivnemu trendu sa jadrova inflacia drzi stéle vysoko a preto nemozno povedat, Ze
boj s inflaciou maju centralne 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 inflacné
tlaky do buduicna, a teda potrebu drzat sadzby v restriktivnom pasme. V neposlednom rade to boli aj vyjadrenia centralnych bankarov, ktori zjemnili
svoju rétoriku a trhy tak zacali ratat s vyhlfadom nizSich Grokovych sadzieb do buduicna.

« Prave vyhlad niz$ich urokovych sadzieb tlacil cenu dlhopisov aj akcii smerom nahor. Okrem toho, Ze niz$ie Urokové sadzby znizuju naklady
spolo¢nostiam a $tatom 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.

« Akciové trhy v priebehu mesiaca nepretrzite rastli. Vymazali tak svoj pokles za posledné tri mesiace a pribliZili sa k svojim historickym maximam.
Najviac sa darilo americkym akciam, ktorych zhodnotenie vSak pre eurového investora zniZovalo oslabenie amerického doléara o necelé 3%. Napriek
tomu, si vSak globalne akcie celkovo medzimesacne pripisali takmer 6% zhodnotenie.

« Vyrazne pozitivny mesiac zaznamenali po dlhej dobe aj akcie realitnych spolo¢nosti a zlato, ktoré opatovne prekrocilo hranicu 2000 dolarov za
uncu. Naopak, v poklese z predo$lych mesiacov pokracovala cena ropy.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel isovych, resp. iovy ii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,78%, A- az A+: 2,83%, BBB- az BBB+: 1,26%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Néarodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dé pra
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

184 778 624,95 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,068991
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,54
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 22.3.2005
Depozitar déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodi rie dochodkového fondu za posledny mesiac: 3,63%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 107,84%

Fond je uréeny sp: riuju vyssie i pn vysokej urovni rizika. Majetok vo fonde bude investovany v stlade so zékonom
najmé do akciovych, dlhopisovych, periaznych a vy ych k ych il icii podrla $tatitu fondu a pouZity na obchody na obmedzenie
menového, trokového alebo iného rizika suvisiaceho s majetkom vo fonde formou finanénych derivatov podfa zékona.

TOP 10 DLHOPISOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel*
REPUBLIC OF POLAND 14.2.2033 3,875% Statny dlhopis XS2586944659 0,9%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,9%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,9%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,9%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,8%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,6%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,6%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,5%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,5%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 6,7%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,0%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,4%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 3,2%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,8%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,6%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,4%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,4%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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% 0 ,45% |EUR/GBP 0,869 0,6%
Slovensko 3,18% W0,47%|EUR/IJPY 156,33 .-3,0%
Taliansko 3,70% "0,53% | EUR/PLN 4,340 1-0,2%
Pofsko 5,20% ™0,31%|EUR/CZK 24,72 1,8%
Akciové indexy 29.12.2023 1M zmena [Komodity 29.12.2023 1M zmena

Global - MSCI World 458 8,6%|Zlato 2063,0 1,3%
EU - Euro Stoxx 600 479 8,8% | Striebro 23,80 ™.-5,8%
USA - S&P 500 4770 4,5% | Platina 991,9 6,7%
JAP - Nikkei 225 33464 0,0% | Paladium 1100,2 9,0%
EM - MSCI Emerging 534 8,9%|Ropa 71,65 W.5,8%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

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

« Aktualne investori oakavaju, Ze centralne banky pristupia v roku 2024 k minimalne Siestim zniZeniam sadzieb, ¢o predstavuje pokles o 1,5% oproti
sticasnym urovniam. 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 zaroveri timia obavy z moZnych problémov zadlZzenych Statov a spolo¢nosti ohfadom obsluhy ich dihu.

« VyraznejSia zmena v oGakavanom vyvoji sadzieb priSla najmé po zasadnuti centralnych bank ECB a FED. Obe centralne banky totiz zmenili svoju
rétoriku ohfadom vyvoja inflacie, ktora by mala klesat rychlejSie, ako sa o¢akavalo. Centralne banky su v§ak ohfadom vyjadreni o znizovani sadzieb
nadalej opatrné.

« Kym na zasadnuti ECB zatial zniZzovanie 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 oakavaju investori. Pre dal$i 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. Rizikd a negativne scenére z ivodu roka sa nenaplnili, naopak
ekonomické data prekonali o¢akavania.

« Vyrazny pokles vynosov na dlhopisovom trhu v poslednych dvoch mesiacoch roka tplne vymazal ich predo$ly rast v roku 2023 a preklopil ich
medziroénd zmenu do poklesu. Zarover rizikové prirdaZzky na dlhopisoch taktiez poklesli, €o pozitivne vplyvalo na zhodnotenie dihopisovej zloZzky v
decembri a aj v sumare za cely rok.

« Vacsina akciovych trhov v decembri prekonavala svoje historické maxima. Globalne akcie si tak v decembri pripisali 3,6% zhodnotenie a
medziroéne vzrastli o 19,6%. Mimoriadne sa darilo akciam stredoeurépskeho regionu, ktory vzrastol o viac ako 42%.

« Alternativnym investiciam sa v decembri taktiez darilo. Zlato medzimesacne vzrastlo o 1,3% a akcie realitnych spolo¢nosti dokonca o 10%.

V priebehu mesiaca sme vo fonde nerealizovali vyraznejsie zmeny.

* Podiel isovych, resp. iovy ii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Dlhopisy podra ratingu: AA- az AAA: 3,79%, A- az A+: 2,84%, BBB- az BBB+: 1,28%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,45% priemernej roénej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

Upozomenle
Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spolocnost, a.s. je pod dohfadom Néarodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s dé pra

piatok 29. december 2023

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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