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

1155 655 898,56 €
vej jednotky: 0,045843

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,52
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,27%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,31%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 38,11%

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 6,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,5%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,6%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,1%
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%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S10002103602 1,1%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 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

31.1.2024 1M zmena [Menové pary 31.1.2024 1M zmena

Nemecko 2,17% 0714%|EUR/USD 1,084 ..-1,9%
USA 3,91% 0,03%|EUR/GBP 0,854 --1,7%
Slovensko 3,31% 0714% |EURIIPY 160,19 2,5%
Taliansko 3,73% 0,03%|EUR/PLN 4,333 1-0,1%
Pol'sko 5,21% 0,01%|EUR/CZK 24,89 0,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

» Kym pozitivna nalada zo zaveru roka na akciovych trhoch pokracovala aj v januari, dlhopisové trhy zaznamenali mierny pokles. Investori
Giasto¢ne revidovali svoje o¢akavania ohladom toho, kedy centralne banky pristtpia k znizeniu sadzieb. ZniZenie sadzieb na marcovych
zasadnutiach FED a ECB tak uz nie je v hre a ocakavania sa posunuli do druhého kvartalu tohto roka.

« Napriek tejto zmene st o¢akavania investorov ohfadom zniZovania sadzieb v roku 2024 stale pred centralnymi bankami. Tie st vo svojich
vyjadreniach opatrnejsie a aj napriek pozitivnej dynamike inflacie chcu vidiet dalSie podporné data, ktoré by potvrdili, Ze boj s inflaciou je
definitivne vyhraty. Na druhu stranu centralne banky na svojich zasadnutiach vyraznejsie nevystupili voci o¢akavaniam investorov ohfadom
znizovania sadzieb, a preto k vyraznejSiemu poklesu dlhopisového trhu neprislo. Celkovo sa tak nadalej v roku 2024 ¢aka, Ze obe centralne
banky FED a ECB znizia sadzby o cca 1,5% oproti si¢asnym trovniam.

* Prichadzajlce makroekonomické data v januari prispievali k optimizmu. Rast HDP v USA vyraznejsie prekonal o¢akavania a inflacia sa blizi k
2%-nému inflaénému cielu oboch centralnych bank, hoci tempo poklesu spomalilo. Trh prace zostava robustny so stabilnym prirastkom novych
pracovnych miest, nezamestnanostou na Urovni historickych minim, ako aj pokracujucim nadpriemernym rastom miezd.

« Prebiehajuca vysledkova sezéna spolocnosti taktiez poukazuje na lepsiu ako ocakavanu ziskovost spolocnosti. Hoci by rast ziskovosti mal
dosiahnut len trovne okolo 2%, stéle je to investormi vnimané ako pozitivny signal odolnosti ekonomiky aj v prostredi vysokych trokovych
sadzieb.

« Vlynosy bezpeénych statnych dlhopisov v januari rastli. Negativny dopad tohto rastu bol v§ak kompenzovany utiahnutim rizikovych prirdZzok na
dlhopisoch. Celkovo tak v tomto obdobi fond zaznamenal mierne kladnu vykonnost.

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

* Podiel majetku (v PLN: 2,20%, v USD: 0,10% a v ostatnych menach: 1,97%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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: 1140 129 519,54 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,045827
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,52
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,33%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,03%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 38,06%
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 6,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,5%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,7%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,1%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,9%
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%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,4%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S10002103602 1,1%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 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

29.2.2024 1M zmena [Menové pary 29.2.2024 1M zmena

Nemecko 2,41% 0725%|EUR/USD 1,083 1-0,1%
USA 4,25% 0734%|EUR/GBP 0,857 0,3%
Slovensko 3,59% 0728% |EUR/IPY 162,53 1,5%
Taliansko 3,84% 0,12%|EUR/PLN 4,321 1-0,3%
Pol'sko 5,32% 0,11%|EUR/CZK 25,36 1,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozitivna nalada na rizikovych aktivach pokracovala uz 4-ty mesiac v rade a akciové trhy si tak pripisali jeden z najsilnejSich rastov vo svojej
histérii. Za tymto rastom moZzno hladat predovsetkym optimizmus ohladom umelej inteligencie, o¢akavaného poklesu sadzieb, mierne lepsich
ekonomickych dat, ¢i dobrych vysledkov ziskovosti firiem.

« Ocakavany scenar mierneho poklesu ziskovosti firiem za posledny kvartal 2023 sa nenaplnil, ked firmy odreportovali rast ich ziskov na urovni
cca 4%. Tento rast bol tahany predovsetkym technologickymi firmami, ktoré taZia z nastupujiceho trendu umelej inteligencie. Hlavnym tahdriom
je vyrobca ¢ipov Nvidia, ktorej sa podarilo prekonat vysoké ocakavania a od zadiatku roka si pripisat’ takmer 60% rast hodnoty jej akcie.

« Napriek tomu, Ze centralne banky vo februari nezasadali, investori v priebehu mesiaca vyraznejsie prehodnocovali svoje ocakavania vyvoja
sadzieb. Kym koncom januéra predpokladali na rok 2024 ich celkové zniZenie o cca 1,5% v USA aj eurozéne, na konci februara sa tieto
ocakavania poklesu znizili len na Groveri 0,75% - 1%. Na konci roka by sa tak sadzby mali dostat na cca 3% v eurozéne a 4,5% v USA. K
prvému zniZeniu by malo prist najskér az na junovom zasadnuti. Investori tak dali za pravdu centralnym bankam, ktoré hlasali, Ze o¢akavania
investorov s prehnané a so znizovanim sadzieb sa nechcl uponahfat.

« Hoci akciové trhy boli voci zmene tychto oakavani iminne, vynosy na dlhopisovom trhu pokracovali uz druhy mesiac v raste, ¢o negativne
vplyvalo na zhodnotenie samotnych dlhopisov. Rizikové priraZzky na dlhopisoch vSak kopirovali pozitivny trend na akciach, a teda ciastoéne
kompenzovali investorom tento pokles.

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

* Podiel majetku (v PLN: 2,24%, v USD: 0,10% a v ostatnych menach: 1,99%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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.

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

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde'
1a hodnota déchodk

1124 103 777,48 €
vej jednotky: 0,046038

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,52
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,44%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,46%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 38,69%

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 6,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,6%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,7%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,1%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,9%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,5%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,4%
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%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 0,9%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,9%

10R st. dihopisy

28.3.2024 1M zmena [Menové pary 28.3.2024 1M zmena

Nemecko 2,30% ™0,11%|EUR/USD 1,081 1-.0,1%
USA 4,20% 20,05%|EUR/GBP 0,855 1.0,2%
Slovensko 3,54% 20,05% |EUR/IPY 163,45 0,6%
Taliansko 3,68% 0,16% |EUR/PLN 4,312 1.0,2%
Pol'sko 5,44% 0712%|EUR/CZK 25,31 4-0,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj v marci uzavrel pozitivny kvartal pre rizikové aktiva. Akciové trhy rastli uz 5 mesiacov v rade hnané rozmachom umelej inteligencie a
pozitivnymi makroekonomickymi datami. Medzimesacne sa darilo taktieZ aj dlhopisovym trhom, hoci vyvoj v rdmci mesiaca bol volatilny.
Ciastoéne tak dlhopisové trhy korigovali ich negativne zhodnotenie od zagiatku roka stvisiace s rastom vynosov.

« Komunikacia centralnych bank ECB a FED na marcovych zasadnutiach ohfadom dal$ieho vyvoja sadzieb nepriniesla vyrazn zmenu. Nové
makroekonomické prognézy v$ak poukazali na rozdielnu oakavanu dynamiku vyvoja v USA a eurozéne. Kym ECB revidovala svoje prognézy
na rast HDP a inflacie mierne nadol, FED pristipil k opaénému kroku. O¢akavania investorov ohfadom zniZenia sadzieb v roku 2024 v USA
preto dalej poklesli. Investori tak v roku 2024 o¢akavaju uz len trojnasobné znizenie sadzieb 0 0,25% v USA a tri resp. Styri znizenia 0 0,25% v
eurozone.

« K zniZeniu sadzieb ma aktualne blizsie ECB, kedZe slabsia vykonnost eurdpskej ekonomiky a klesajlca inflacia davaju vacsi priestor na ich
znizenie. Naopak, prichadzajlce silnejSie data o raste HDP v USA, silny trh préace a ziskovost firiem potvrdzuji odolnost americkej ekonomiky aj
v Case vyssich Urokovych sadzieb. Navyse inflacné data v USA v marci prekvapili mierne smerom nahor, ked' sa nateraz pokles inflacie zastavil
na urovni 3,2%.

« VVynosy na bezpecnych tatnych dlhopisoch sa medzimesaéne posunuli mierne nizsie hlavne na dlh$ich splatnostiach. Pozitivny trend bol
vidiet aj na rizikovych prirdzkach korporatnych dlhopisov, ktoré klesaju uz piaty mesiac v rade. Celkovo si tak dlhopisova zlozka portfolia
pripisala pozitivne zhodnotenie.

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

* Podiel majetku (v PLN: 2,28%, v USD: 0,14% a v ostatnych menach: 2,02%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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 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' 1098 270 636,97 €
1a hodnota déchodkovej j tky: 0,046006
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch):
Datum vytvorenia déchodkového fondu:

Menové riziko déchodkového fondu:* 4,54%

Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,07%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 38,60%

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 6,8%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,7%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,8%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,2%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,9%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,6%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,4%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,4%
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 1,0%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 0,9%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 0,9%

10R st. dihopisy

30.4.2024 1M zmena [Menové pary 30.4.2024 1M zmena

Nemecko 2,58% 0;29%|EUR/USD 1,072 1.0,9%
USA 4,68% 0748%|EUR/GBP 0,855 0,0%
Slovensko 3,78% 0,24% |EURIIPY 168,27 2,9%
Taliansko 3,92% 0,24%|EUR/PLN 4,318 0,1%
Pol'sko 5,72% 0;28%|EUR/CZK 25,14 1.0,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Rizikové aktiva sa v aprili dostali pod tlak, ked' sa pozornost trhov upriamila na vyssie inflacné data z Ameriky. Pozitivna inflaéna dynamika sa
na prelome rokov v USA zastavila a od zaciatku roka postupne inflacia vrastla az na si¢asnu uroveri 3,5%. Tato hodnota prekvapila trhy a preto
investori zac¢ali prehodnocovat ocakavania vyvoja sadzieb v nasledujicom obdobi.

« Kym koncom minulého roka investori ocakavali az 6 znizeni sadzieb v USA v tomto roku, dnes sa o¢akavania vplyvom inflaénych dat a stale
robustného rastu posunuli uz len na 1 az 2 znizenia. K prvému zniZeniu sadzieb v USA by malo déjst najskér na septembrovom zasadnuti.

« Odli$ny obraz je vidiet v eurozoéne, kde inflacia nadalej klesa a blizi sa k inflaénému cielu na Grovni 2%. To spolu s rastom HDP len tesne nad
hranicou recesie dava ECB vacsi priestor na znizovanie sadzieb. To aj napriek tomu, Ze aktualna urover sadzieb je v eurozéne o viac ako 1%
nizsia ako v USA a ECB skér historicky nasledovala kroky FED-u a nemenila trend vyvoja sadzieb ako prva. ECB by preto mala v tomto roku
zacat so znizovanim sadzieb uz v juni a do konca roka ich celkovo zniZit 3-krat po 0,25%.

« Prichadzajlice data vytvaraji zmiesany obraz. Udaje o HDP poukazujui na zrychlenie rastu v eurozéne a naopak spomalenie v USA. Trh prace
v8ak zostava nadalej velmi silny s nezamestnanostou v blizkosti historickym minim a silnou tvorbou pracovnych miest.

« Taktiez v aktualnej faze vysledkovej sezény za prvy kvartal 2024 sa dari firmam v porovnani s o¢akavaniami dobre. Podiel spolo¢nosti, ktoré
doteraz vykazali lepSiu ako ocakavanu ziskovost a taktiez rozsah tychto prekvapeni v ziskovosti je nad 10-roénym priemerom.

« Inflaéné obavy sa premietli v aprili aj do rastu vynosov na dlhopisoch, ¢o negativne vplyvalo na zhodnotenie dlhopisovej zlozky. Rizikové
prirdzky napriek rastu v priebehu mesiaca medzimesacne poklesli a ¢iasto¢ne tak timili negativny dopad rastu vynosove;j krivky.

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

* Podiel majetku (v PLN: 2,34%, v USD: 0,14% a v ostatnych menach: 2,06%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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

utorok 30. april 2024
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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.

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

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde'
1a hodnota déchodk

1081124 017,99 €
vej j tky: 0,046144

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,56
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,25%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,30%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 39,01%

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 6,9%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,7%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,8%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,2%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 2,0%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,6%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,4%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,2%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,2%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 0,9%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 0,9%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 0,9%

10R st. dihopisy

31.5.2024 1M zmena [Menové pary 31.5.2024 1M zmena

Nemecko 2,66% 0,08%|EUR/USD 1,085 1,3%
USA 4,50% 0,18%|EUR/GBP 0,854 1-0,1%
Slovensko 3,77% -0,01%|EUR/IIPY 170,52 1,3%
Taliansko 3,98% 0,06%|EUR/PLN 4,265 -1,2%
Pol'sko 5,71% 40,02%|EUR/CZK 24,71 -17%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Investori v maji netrpezlivo ocakavali, ¢i nové inflacné data potvrdia narast inflacie z predoslého obdobia. Zverejnené data v USA vsak tato
obavu nepotvrdili a poukazali na jej mierny pokles o 0,1% na troven 3,4%. Trhy tak opat mierne zvysili $ance na nizsie sadzby uz v tomto roku,
¢o sa pozitivne pretavilo do zhodnotenia rizikovych aktiv.

« Clenovia FED-u na svojom zasadnuti a vo zverejnenej zapisnici nadalej poukazujli na to, Ze vyvoj monetarnej politiky bude zalezat od
prichadzajucich dat a neponahlaju sa s ich znizovanim. Sadzby tak v USA nateraz zostavaju v pasme 5,25-5,5%, pricom oCakavania investorov
poukazuju na 1 az 2 znizenia sadzieb v tomto roku. FED vsak trhy prekvapil rozsahom spomalenia tempa zniZovania bilancie od juna zo 60 na
25 mld. USD. Tato sprava pozitivne pdsobi na cenu dlhopisov, kedZe timi tlaky na rast ich vynosov v nasledujicom obdobi.

» Naopak ECB signalizuje, Ze k zniZeniu sadzieb by mali pristipit' uz na junovom zasadnuti, pricom niektori jej ¢lenovia sa vyjadrili, Ze tempo
znizovania by mohlo byt rychlejSie, ako trh ocakava. Tieto vyjadrenia sa vSak dostali do Uzadia po zverejneni vyssich inflaénych dat na konci
mesiaca.

« Pozitivne na rizikové aktiva vplyvalo aj ukon&enie vysledkovej sezény za prvy kvartal 2024. Posledna z velkych spolo¢nosti, ktora reportovala
svoje vysledky bol vyrobca ¢ipov pre umell inteligenciu, spolo¢nost Nvidia. Napriek vysokym ocakavaniam sa spolo¢nosti podarilo tieto
ocakavania znova prekonat. Medziro¢ne tak celkova ziskovost americkych spolo¢nosti narastla o zhruba 6%.

« VVyvoj vynosov na dlhopisoch bol v maji ako na hojdacke. Po poklese vynosov v ivode mesiaca nasledoval ich rast a eurépske $tatne dlhopisy
zakoncili mesiac s negativnym zhodnotenim. Viac sa darilo korporatnym dlhopisom, pri ktorych bol rast vynosov kompenzovany poklesom
rizikovych prirazok.

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

* Podiel majetku (v PLN: 2,14%, v USD: 0,13% a v ostatnych menach: 1,98%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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 31. maj 2024
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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.

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

KLASIK

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 1065 385 253,55 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,046292
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,56
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 4,17%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,32%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 39,46%
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 6,9%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,8%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,9%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,2%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 2,0%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,6%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,2%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,2%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 1,0%
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

28.6.2024 1M zmena [Menové pary 28.6.2024 1M zmena

Nemecko 2,50% W0,16%|EUR/USD 1,071 -1 4%
USA 4,40% ™0,10%|EUR/GBP 0,846 ™-0,9%
Slovensko 3,70% H0,07%|EURIIPY 171,94 0,8%
Taliansko 4,07% 0,09% |EUR/PLN 4,309 1,0%
Pol'sko 5,75% 0,04%|EUR/CZK 25,03 1,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+ ECB po dvoch rokoch zvySovania Grokovych sadzieb v stlade s o¢akavaniami v juni prvykrat znizila kii¢ové Urokové sadzby o0 0,25%.
Depozitna sadzba sa tak zniZzila na 3,75% a hlavna refinan¢na sadzba na 4,25%. TaktieZ ohlasila o¢akavané postupné znizovanie svojho
pandemického portfélio o 7,5 miliardy eur mesacne v druhej polovici roka.

« Celkovo tak zasadnutie ECB neprinieslo vacsie prekvapenia. Na margo inflacie, ECB zdéraznila dosiahnuty progres od minulého roka, av§ak
poukdzala taktiez na pretrvavajice inflaéné tlaky z dévodu rastu miezd. Vo vyjadreni ohfadom dalSieho vyvoja sadzieb bola opatrna a ich budtci
vyvoj bude zalezat od prichadzajucich dat a bude o riom rozhodovat od zasadnutia k zasadnutiu. Celkovo v§ak do konca roka investori
ocakavaju este dve zniZenia sadzieb.

» FED naopak drzi nadalej irokové sadzby na nezmenenej trovni v pasme 5.25-5.50%. Napriek pozitivnym majovym inflaénym udajom
guvernér Powell zdéraznil, Ze na pripadné zniZenie sadzieb potrebuje silnejSie presvedéenie, Ze sa inflacia udrzatelne blizi k inflaénému cielu
2%. Treba vSak podotknut, Ze €lenovia vyboru nie su v nazore na buduci vyvoj sadzieb jednotni a si rovnomerne rozdeleny medzi tri moZnosti:
Ziadne, jedno alebo dve zniZenia sadzieb do konca tohto roka. Pokles inflacie dva mesiace v rade v$ak investorov dostatocne presvedcil, aby
revidovali svoje o¢akavania na 2 znizenia sadzieb do konca roka, ¢o sposobilo celkovy pokles vynosov v juni.

» Okrem zasadnuti centralnych bank sa pozornost trhov sustredila aj na volby do Eurépskeho parlamentu. V nich prekvapila krajna pravica,
ktora posilnila svoje postavenie naprie¢ Eurépou. Vo Franctzsku dokonca prekvapivo vyhrala, na ¢o prezident Macron reagoval rozpustenim
parlamentu a vyhlasenim pred€asnych volieb. To malo za néasledok narast rizikovych prirdZok na dlhopisoch tejto krajiny a pokles ich akciového
trhu.

« Celkovo sa v juni trhom darilo. Pokles vynosov dlhopisov priaznivo pdsobil na zhodnotenie dlhopisovych pozicii a to aj napriek rozsireniu
rizikovych priraZzok. Medzimesaéne si tak dlhopisova zloZka fondu pripisala pozitivhe zhodnotenie.

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

* Podiel majetku (v PLN: 2,16%, v USD: 0,13% a v ostatnych menach: 1,88%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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 &nost, a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24

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

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

MESACNA SPRAVA

piatok 28. jun 2024
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ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU
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DLHOPISY PODLA SPLATNOSTI
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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

1048 276 010,65 €
vej jednotky: 0,046617

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,57
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 3,19%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,70%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 40,44%

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 7,0%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,8%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,9%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,3%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 2,0%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,6%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,2%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,2%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 1,0%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 1,0%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 1,0%

10R st. dihopisy

31.7.2024 1M zmena [Menové pary 31.7.2024 1M zmena

Nemecko 2,30% %0,20%|EUR/USD 1,083 1,1%
USA 4,03% 0,37%|EUR/GBP 0,844 1-0,3%
Slovensko 3,43% ™0,26% |EUR/IPY 162,76 . -5,3%
Taliansko 3,65% W0,42%|EUR/PLN 4,291 1-0,4%
Pol'sko 5,43% W0,33% |EUR/CZK 25,46 1,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Volatilita na trhoch v juli opat vzrastla a rizikové aktiva sa v druhej polovici mesiaca dostali pod tlak. Obavy investorov sa tykali najma
udrZatelnosti silného rastu z predo$lych mesiacov a projektovanych vysledkov technologickych firiem do budicna. Do popredia sa totiz dostali
obavy, Ze vynaloZené vydavky na podporu vyvoja umelej inteligencie su privelké a prevysuji ocakavania ohladom rastu ich budtcich ziskov.

« Tieto obavy prehibili aj zmiedané vysledky najva&sich spolognosti tvoriacich americky index S&P500 za predosly kvartal. Vysledky tychto par
najvacsich spolo¢nosti st uréujice pre celkovy vyvoj indexu, kedzZe tvoria velku ¢ast celého amerického trhu a zaroveri sa na ne kladu aj
najvacsie otakavania do buducna. Celkovo vSak vysledkovi sezénu mozno hodnotit pozitivne, kedZe viac ako 70% americkych spolo¢nosti,
ktoré doteraz zverejnilo svoje vysledky, prekonalo o¢akavania analytikov.

« Sadzby v ramci mesiaca vyraznejSie poklesli. V prvej polovici mesiaca sadzby klesali najma kvéli oslabujucemu trhu prace a klesajucej inflacii.
Inflacia v USA skokovo poklesla z 3,3% na 3%, €o trhy okamzite premietli do o¢akavani rychlejSieho znizovania sadzieb v nasledujicom obdobi.
Slabsim inflaénym tlakom prospieva aj oslabenie trhu prace. Nezamestnanost postupne rastie a prirastky novych pracovnych miest sa dihsie
drzia na nizkych Urovniach. Pokles sadzieb v druhej polovici mesiaca sa nasledne umocnil rizikovou averziou investorov na trhu.

« Centralne banky ECB a FED v juli ponechali sadzby na nezmenenych trovniach. Kym ECB na svojom zasadnuti nevyslala trhom jasny signal
ohladom zniZovania sadzieb v septembri, vyjadrenia FED-u nepriamo poukazali na to, Ze septembrové znizZenie je takmer isté. Investori vSak
ocakavaju, Ze obe centralne banky pristipia k ich zniZeniu uz na najblizSom zasadnuti a do konca roka ich nasledne znizia v eurozéne este
aspori raz a v USA dvakrat.

« Pokles vynosov priaznivo pdsobil na zhodnotenie dlhopisovej zlozky. Vynos na nemeckom $tatnom dlhopise so splatnostou 10 rokov poklesol
0 0,2% na troveii 2,3%. Z dévodu o¢akavaného rychlejSieho znizovania sadzieb, vynosy klesali rychlejSie na dlhopisoch s kratSimi
splatnostami.

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

* Podiel majetku (v PLN: 1,02%, v USD: 0,27% a v ostatnych menach: 1,91%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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

streda 31. jul 2024
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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 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.

piatok 30. august 2024

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 1027 654 148,11 € 0,0480
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,046774 \../\,\
Modifikovana duracia penazno-dihopisovej €asti (v rokoch): 1,55 0,0472
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005 00464 \ y
Menové riziko déchodkového fondu:* 3,13% \ AJ_/,J/
Podiel akciovych investicii: 0% 0,0456
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. \ /
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,34% OO ‘».,\ ﬂ/r-"
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 40,91% 0,0440
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 \'\uf\ f/v
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 - - - - - - - -
09/21 01122 05/22 09/22 01123 05/23 09/23 01124 05/24
Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1262068  2,250% &tatny dihopis SK4120014184 7,.2%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 3,9%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,9%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,8% Statne a
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,3% Statom Dlhopisové
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% $tatny dihopis XS1958534528 2,1% zarucené fondy; 2,5%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% $tatny dlhopis XS2447602793 1,7% d';‘fg{%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,6% ' -
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,5% 0.1% !
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029  3,625% $tatny dihopis SK4120009762 12% Korporatne | DIhopisy -
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% statny dihopis S10002103602 1,2% dihopisy; (ERERY Terminované
ROMANIA 2652030  3.624% statny dihopis XS2178857954 1.0% 2130 SeNn182% I

6,6%

REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 1,0%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 1,0%

10R $t. dlhopisy 30.8.2024 1M zmena [Menové pary 30.8.2024 1M zmena RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA

Nemecko 2,30% 0,00%|EUR/USD 1,109 2,4% 60%

.
USA 3,00%  =0,13%|EUR/GBP 0,841 10.3% >4.3%
Slovensko 3,43% 0,00%|EURIIPY 161,19 .1.0% 50%

Taliansko 3,70% 0,05%| EUR/PLN 4,276 10,3%

Porsko 5,44% 0,01%|EURICZK 25,03 -_17% @

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 30%

« Volatilita na trhoch z jula sa preniesla aj do druhého prazdninového mesiaca. Rizikové aktiva v Gvode mesiaca pokracovali vo svojom poklese,
ktory umocnili zverejnené data z trhu prace. Tvorba novych pracovnych miest v USA dalej spomalila a nezamestnanost nec¢akane vzrastla na
4,3%. To predstavuje 0,9% narast nezamestnanosti oproti minimam z predoslého roku.

20%

10%

« Investori si preto zacali klast otazku, ¢i FED so svojim tempom zniZovania sadzieb nie je pomaly a ¢i prili§ restriktivna menova politika
nedostane ekonomiku do recesie. Ofakavania buduceho vyvoja sadzieb sa tak okamzite revidovali smerom nadol. NavySe sa zacalo 0%
Spekulovat o potrebe nidzového zniZenia sadzieb zo strany FED-u napriek tomu, Ze ten mal svoje zasadnutie koncom jula.

« V dalSej Casti mesiaca sa v§ak sentiment na trhoch zlepsil a obavy z recesie rozplynuli. To potvrdili aj zverejnené data ohfadom rastu HDP a DLHOPISY PODI’A SPLATNOSTI

spotreby, ktoré prekonali o¢akavania a potvrdili stale dobrd kondiciu americkej ekonomiky. Pozitivny vyvoj navySe nadalej pretrvava aj na poli 55%
inflacie a centralne banky by tak mali mat vacsi priestor na znizovanie sadzieb. Do konca roka by mal FED sadzby zniZit este Styrikrat do pasma

AA-az AAA A-az A+ BBB- az BBB+ iné

50%
4,25-4,5% a ECB dva az trikrat k drovni 3%.
45%
39,1%
* Na dlhopisovych trhoch sa darilo najmé zhodnoteniu bezpe¢nych dihopisov s kratkymi splatnostami. Inverzia vynosovych kriviek sa tak 40%
postupne vytraca. Pokles vynosov na dlhopisoch a teda ich rast ceny bol viditelny v auguste hlavne na americkych $tatnych dlhopisoch. 35%
Vynosy na tychto dlhopisoch su uz aktudlne pod ich Uroviiami zo zaciatku tohto roka a na nemeckych statnych dlhopisoch blizko nich. Mierne 30%
rozsirenie rizikovych prirazok v§ak zaznamenali korporatne dlhopisy, ¢o negativne pdsobilo na ich zhodnotenie. Celkovo vSak dlhopisova zlozka 25%
fondu zaznamenala mierne pozitivne zhodnotenie. 20% 19,0% 17,5%
15% 12,2%
V priebehu mesiaca sme v déchodkovom fonde realizovali vymeny dlhopisovych investicii s ciefom zlepSenia vynosu. 10%

5%
0%

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

* Podiel majetku (v PLN: 1,05%, v USD: 0,27% a v ostatnych menach: 1,81%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej predbeznej Cistej 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: 1014 082 478,98 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,047075
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,59
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 3,20%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,64%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 41,82%
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 7,3%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 4,0%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 3,0%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,8%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,4%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 2,1%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,7%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,6%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,3%
REPUBLIKA SLOVENIJA 3.3.2032 2,250% Statny dlhopis S$10002103602 1,2%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 1,1%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 1,0%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 1,0%

10R st. dihopisy

30.9.2024 1M zmena [Menové pary 30.9.2024 1M zmena

Nemecko 2,12% W0,18% [EUR/USD 1,120 1,0%
USA 3,78% 0,12% |EUR/GBP 0,835 -0,7%
Slovensko 3,30% ™0,13%|EUR/IPY 159,82 W..0,8%
Taliansko 3,45% W0,25%|EUR/PLN 4,279 0,1%
Pol'sko 5,26% ™0,18%|EUR/CZK 25,18 0,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V septembri boli hlavnymi témami slabnuci trh prace, hrozba recesie v USA a zasadnutia centralnych bank. Prave prvé dve spominané
sposobili zaciatkom mesiaca opat’ mierny vypredaj rizikovych aktiv, hoci v menSom rozsahu ako v auguste. V dal$ej Casti mesiaca sa v8ak tieto
obavy dostali do Uzadia a mesiac tak akciové trhy skongili opat na historickych maximach.

« K zmene nalady prispeli aj rozhodnutia centralnych bank o znizovani trokovych sadzieb. ECB znizila sadzby o 0,25% a FED dokonca 0 0,5%.
Umoznili mu to predovSetkym dobré inflacné data, ked inflacia vyraznejsie poklesla uz na trover 2,5%. To vytvara dobré podmienky na ich
dalSie zniZzovanie aj v nasledujicom obdobi a slstredenie sa na naplfianie druhého mandatu FED-u v podobe pInej zamestnanosti.

« Totiz prave v rastlicej nezamestnanosti sa aktualne skryvaju najvacsie rizika, ktoré sa nasledne mozu premietnut do slabsieho hospodarskeho
rastu. To potvrdili aj novo zverejnené makroekonomické projekcie FED-u, v ktorych revidovali nahor o¢akavania rastu nezamestnanosti na 4,4%
v roku 2025, hoci pri nezmenenom raste HDP a spolu s nizSou o¢akavanou inflaciou v nasledujicom obdobi. ECB naopak vo svojich
projekciach revidovala svoje odhady na jadrovu inflaciu 0 0,1% smerom nahor a rast HDP smerom nadol.

* Z hladiska o¢akavani znizovania sadzieb je aktudlne trh pred tym, ¢o signalizuju centralne banky. Tie opatrne hovoria o ich postupnom
znizovani, ktoré bude zavislé od dat a bude sa prehodnocovat od zasadnutia k zasadnutiu. Trh naopak vidi agresivne zniZenie sadzieb do
konca roka 2025, ked' sadzby o¢akava o zhruba 2% nizSie ako v suc¢asnosti. Sadzby by mali teda poklesnut na konci roka 2025 az k 3% v USA
a 1,75% v eurozéne.

« V tomto prostredi sa darilo dlhopisovym investiciam, ked' vynosové krivky vyraznejsie poklesli a nadviazali tak na svoj pokles z
predchéadzajicich mesiacov. Pokles vynosov do splatnosti zaznamenali najma dlhopisy s kratSou splatnostou a inverzia vynosovych kriviek sa
tak vytratila. Rizikové prirazky na korporatnych dlhopisoch zostali takmer na nezmenenych urovniach.

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

* Podiel majetku (v PLN: 1,07%, v USD: 0,28% a v ostatnych menach: 1,85%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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 30. september 2024
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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

994 558 448,61 €
vej jednotky: 0,047010

Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,57
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 3,23%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,14%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 41,62%

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 7,4%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 4,0%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 3,1%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,9%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,4%
REPUBLIC OF POLAND 7.3.2029 1,000% Statny dlhopis XS1958534528 1,8%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,7%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,6%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,3%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 1,1%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 1,0%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 1,0%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 1,0%

10R st. dihopisy

31.10.2024 1M zmena [Menové pary 31.10.2024 1M zmena

Nemecko 2,39% 0,27%|EUR/USD 1,088 -2 8%
USA 4,28% 0,50% |[EUR/GBP 0,838 0,3%
Slovensko 3,38% 0,09%|EURIIPY 166,30 41%
Taliansko 3,65% 0,20%|EUR/PLN 4,351 1,7%
Pol'sko 5,96% 0;70% | EUR/CZK 25,33 0,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Oktéber bol pre finan¢né trhy volatiiny mesiac, kedy akcie zaznamenali mierny pokles po silnom raste od zadiatku roka. Investori zostavaju
opatrni hlavne kvoli rizikdm spojenym s rastom ekonomiky a to aj napriek tomu, Ze americka ekonomika na zaklade zverejnenych dat
vykazovala znamky odolnosti.

* Prvy odhad rastu HDP v USA v tretom $tvrtroku na Grovni 2,8 % potvrdzuje, Ze ekonomika pokracuje v solidnom raste. Na trhu préace vzrastol
pocet novych pracovnych miest v septembri 0 254 000, o prekonalo oakavania a miera nezamestnanosti klesla na 4,1 %. Taktiez sezéna
zverejiiovania hospodarskych vysledkov za treti kvartal priniesla pozitivne vysledky, najma v bankovom sektore. Celkovy rast ziskovosti by mal
tak dosiahnut' drovne viac ako 5%.

« Eurozéna naopak ¢eli ekonomickym vyznam, ked' najma slaby priemyselny sektor ovplyvriuje jej vykon. To sa prejavilo aj v rétorike ECB, ktoru
tento pokles negativne prekvapil. Prezidentka Lagardova vSak vyjadrila optimizmus voci poklesu inflacie, ¢o otvorilo priestor ECB na zniZenie
sadzieb o dalSich 0,25%. Aktudlne tak trhy o¢akavaju pokracovanie v postupnom znizovani sadzieb aj po¢as roka 2025 az pod Uroven 2% v
eurozone a 3,5% v USA.

« Dolezitym faktorom neistoty boli tieZ bliZiace sa prezidentské volby v USA, ktoré méZzu priniest zmenu v oblasti monetarnej politiky a ovplyvnit
infléaciu a Urokové sadzby. Prave rastica pravdepodobnost vyhry D. Trumpa hnala vynosy na dlhopisovom trhu smerom nahor, ¢o malo
negativny dopad na ich zhodnotenie. Naopak, pozitivne to vplyvalo na zhodnotenie amerického dolara, ktory medzimesacne vzrastol 0 2,8%.

« Volatilita sa vplyvom vysledku americkych volieb ocakava aj v nasledujicich mesiacoch. Vitazstvo D. Trumpa totiz prinasa so sebou neistotu
spojenu s avizovanymi opatreniami. Kym napriklad zniZzenie dariového zataZenia bude mat pozitivny efekt, tarify a cla moézu zvysit geopolitické
napatie, poskodit svetovii ekonomiku a spomalit globalny ekonomicky rast.

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

* Podiel majetku (v PLN: 1,07%, v USD: 0,29% a v ostatnych menach: 1,87%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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

Stvrtok 31. oktéber 2024
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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.

piatok 29. november 2024

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

Cista hodnota majetku vo fonde: 987 572 758,00 € 0,0480
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,047127 ~
Modifikovana duracia penazno-dihopisovej €asti (v rokoch): 1,57 0,0472
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005 00464 \ /w
Menové riziko déchodkového fondu:* 3,29% \ AJJ,.,-«’
Podiel akciovych investicii: 0% 0,0456
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. \ /
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,25% OO \v\ ﬂ/»—v/
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 41,97% 0,0440
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 L\Mf\ f/v
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 - - - - - - - -
1221 04122 0822 1222 04123 0823 12123 04/24 08/24
Nazov investicie / Emitent Maturita Kupén Cenny papier ISIN Podiel**
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 1262068  2,250% &tatny dihopis SK4120014184 7,5%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 4,0%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 2,9%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,5% Statne a
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,4% Statom Dlhopisové
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,7% zarucené fondy; 2,7%
CEZ AS 5.6.2028 3,000% korporatny dihopis XS0940293763 1,7% "[{"gg';,y?
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,6% : -
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,5% 0,0% !
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,3%
ROMANIA 2652030  3,624% Statny dihopis XS2178857954 1,1% Korporétne
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 1,1% dihopisy; Dihopisy -
ROMANIA 26.5.2028 2,875% $tatny dlhopis XS1420357318 1,0% 21.3% finanény )
REPUBLIC OF CHILE 2752030  1875% &tatny dihopis XS1236685613 1,0% PR e s
REPUBLIC OF CHILE 29.1.2040 1,250% Statny dlhopis XS2108987517 1,0% 13,6% '

10R $t. dlhopisy 29.11.2024 1M zmena |Menové pary  29.11.2024 1M zmena RATING DLHOPISOVEHO PORTFOLIA

Nemecko 2,09% m0,30% |[EUR/USD 1,056 =2 9% 50% o
USA 4,17% %0,12%|EUR/GBP 0,832 1.0,7% 45% il
Slovensko 3,16% 0,22%| EURIIPY 158,64 -4 6% 0%
Taliansko 3,28% m0,38% | EUR/PLN 4,296 1.1,3%
Pol'sko 5,53% W0,44% | EUR/CZK 25,26 1-0,3% S8

30%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA 25%

20%

« Hlavnou udalostou na trhoch v novembri boli americké prezidentské volby. Potvrdili sa v nich predvolebné ocakavania vyhry D. Trumpa, ktory
ich jasne vyhral. Republikani taktiez ziskali vacsinu v kongrese, ¢o by mohlo znamenat jednoduchsie prijimanie avizovanych opatreni s heslom 15%
+Amerika na prvom mieste“. Americky akciovy trh na tieto vysledky reagoval pozitivne a vzrastol na nové historické maxima v o¢akavani podpory 10%
hospodarskeho rastu, zniZzenia dani a regulacii.

5%
« Vysledky volieb FED na svojom zasadnuti v novembri nechcel komentovat. Podla oakavani znizil sadzby o 0,25% do pasma 4,5 - 4,75% a do 0% N . . o
konca roka by mal k ich zniZeniu pristupit este raz. Trumpovo vitazstvo vsak zvysilo neistotu ohfadom ich dalsieho vyvoja. Prijatie jeho (SEBAN ey EBEge BB ine
planovanych opatreni bude pravdepodobne znamenat zvysenie inflacnych tlakov, €o by mohlo brzdit FED pred ich dal$im znizovanim.

)
« Tvorba pracovnych miest sa v Amerike v oktdbri vyrazne spomalila, av§ak toto ¢islo bolo ovplyvnené negativnymi dopadmi hurikanov na
juhovychodnom pobrezi a Strajkmi. Nezamestnanost v8ak zostala nezmenena na trovni 4,1%. Prave na margo nezamestnanosti a inflacie FED 50%
vyjadril spokojnost v pokroku pri dosahovani jeho dudlneho mandatu. Nasledne zverejnené inflaéné data v8ak poukazali na mierne poskocenie
inflacie na urover 2,6% z povodnych 2,4%. Rast HDP zostava na solidnej trovni 2,8%. a8
40% 37,7%

« Situacia v eurozone tak ruzova naopak nie je. Ekonomické data poukazuju na slabntci ekonomicky rast, ked jej najvacsia ekonomika Nemecko 35%
balansuje na hranici recesie. Aj napriek miernemu o€akévanému rastu inflacie z 2% na 2,3% za november vSak investori o¢akavaju, ze ECB 30%
bude ndtena vplyvom slabntcej ekonomiky pristupit k rychlejSiemu zniZzovaniu sadzieb v roku 2025. 25%

19,5%

« Celkovo tak vynosy v eurozéne na dlhopisoch vyraznejSie korigovali smerom nadol a vymazali svoj rast z predchadzajliceho mesiaca. To sa 20% 15,0%
pozitivne premietio do zhodnotenia dlhopisovych pozicii. Rizikové prirazky na korporatnych dlhopisoch zostali na priblizne nezmenenych 15%
urovniach. 10%
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: 1,10%, v USD: 0,29% a v ostatnych menach: 1,90%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej predbeznej Cistej 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: 957 810 561,97 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,047109
Modifikovana duracia perniazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 1,57
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 21.3.2005
Menové riziko déchodkového fondu:* 3,09%
Podiel akciovych investicii: 0%
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -0,04%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 41,92%
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 7,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% Statny dlhopis SK4000019857 4,2%
REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% Statny dlhopis XS1346201889 3,0%
SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% Statny dlhopis XS2024543055 2,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% Statny dlhopis SK4000018958 2,5%
REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% Statny dlhopis XS2447602793 1,8%
CEZAS 5.6.2028 3,000% korporatny dlhopis XS0940293763 1,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% Statny dlhopis SK4120008954 1,7%
REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% Statny dlhopis XS2547270756 1,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% Statny dlhopis SK4120009762 1,3%
ROMANIA 26.5.2030 3,624% Statny dlhopis XS2178857954 1,1%
REPUBLIC OF PERU 1.3.2030 3,750% Statny dlhopis XS1373156618 1,1%
ROMANIA 26.5.2028 2,875% Statny dlhopis XS1420357318 1,1%
REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% Statny dlhopis XS1236685613 1,0%
ZAPADOSLOVENSKA ENRG AS 2.3.2028 1,750% korporatny dlhopis XS1782806357 1,0%

10R st. dihopisy

31.12.2024 1M zmena [Menové pary 31.12.2024 1M zmena

Nemecko 2,37% 0;28%|EUR/USD 1,039 o-1,6%
USA 4,57% 0740%|EUR/GBP 0,829 1-0,3%
Slovensko 3,36% 0,20% |EURIIPY 163,06 2,8%
Taliansko 3,52% 0,25%|EUR/PLN 4,275 1-0,5%
Pol'sko 5,89% 0737%|EUR/CZK 25,19 1-0,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Napriek tomu, Ze sa ,Santa Claus rally“ na akciovych trhoch v decembri nekonala, akciové trhy si pripisali dalsi s rok s vynikajicou
vykonnostou. Ich rast bol v priebehu roka podporeny najméa poklesom inflacnych tlakov, od$tartovanim cyklu znizovania sadzieb, odolnostou
americkej ekonomiky, rozmachom umelej inteligencie, ako aj vitazstvom pro-rastovo orientovaného prezidenta D. Trumpa. Prave politika nového
amerického prezidenta bude jednym z hlavnych faktorov, ktory bude uréovat vyvoj trhov aj v roku 2025.

* Rozsah a rychlost prijimania predvolebnych slubov novozvoleného prezidenta bude mat priamy vplyv na inflacné o¢akavania a tym aj na
rozhodnutia centralnych bank o dalSom vyvoji sadzieb. V decembri sa tak vyraznejSie prehodnocovali oéakavania investorov a aktualne sa v
roku 2025 predpokladaju len dve zniZenie sadzieb 0 0,25% v USA a $tyri zniZzenia v eurozéne. To je o dve zniZenia sadzieb menej ako investori
ocakavali na zaciatku mesiaca.

« December bol tak pravdepodobne posledny mesiac, kedy obe centralne banky ECB aj FED zniZili svoje sadzby stic¢asne. Na januarovom
zasadnuti by k zniZeniu sadzieb malo prist len zo strany ECB. Zaroveri, obe centralne banky zverejnili svoje nové ekonomické projekcie. Tie
potvrdili pretrvavajicu rozdielnu dynamiku oboch ekonomik. Kym projekcie na rast v eurozéne boli v nasledujicom obdobi revidované smerom
nadol a inflaény ciel ma byt dosiahnuty uz v roku 2025, v USA sa rast HDP a najma inflaéné projekcie revidovali nahor.

« Zosilnenie inflaénych tlakov sa premietlo do rastu vynosov na dlhopisoch v poslednom mesiaci roka. Ich rast bol viditelny predov8etkym na
dlhopisoch s dIh§imi splatnostami a vynosova krivka sa dalej zostrmila, ¢o sa negativne odzrkadlilo na ich zhodnoteni. Za cely rok 2024 v§ak
dlhopisy priniesli investorom vplyvom ich kladného vynosu do splatnosti a utiahnutia rizikovych prirdZok pozitivne zhodnotenie.

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

* Podiel majetku (v PLN: 1,14%, v USD: 0,31% a v ostatnych menach: 1,65%), ktory nie je zabezpeceny vo¢i menovému riziku.
** Podiel dlhopisov na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% priemernej roénej 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

utorok 31. december 2024
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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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