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:

189 563 676,90 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,070329
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,27
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: 1,94%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 111,87%

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 0,8%
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 0,5%
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 6,1%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,4%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 3,3%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,4%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,4%
iShares Gold Trust komoditné ETF US4642852044 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 31.1.2024 1M zmena (Menové pary 31.1.2024 1M zmena

Nemecko 2,17% 0;14% | EUR/USD 1,084 .-1,9%
USA 3,91% 0,03%|EUR/GBP 0,854 --1,7%
Slovensko 3,31% 0714% | EUR/JPY 160,19 2,5%
Taliansko 3,73% 0,03%|EUR/PLN 4,333 1-0,1%
Pofsko 5,21% 0,01%|EUR/CZK 24,89 0,7%
Akciové indexy 31.1.2024 1M zmena [Komodity 31.1.2024 1M zmena

Global - MSCI World 472 2,9%|Zlato 2039,5 1-1,1%
EU - Euro Stoxx 600 486 1,5% |Striebro 22,96 1-3,5%
USA - S&P 500 4846 1,7%|(Platina 922,3 --7,0%
JAP - Nikkei 225 36287 8,4% | Paladium 981,9 1 0,8%
EM - MSCI Emerging 509 W._4,6%|Ropa 75,85 5,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Kym pozitivna nalada zo zaveru roka na akciovych trhoch pokracovala aj v januari, dlhopisové trhy zaznamenali mierny pokles. Investori ¢iastocne
revidovali svoje o¢akavania ohfadom toho, kedy centralne banky pristipia k znizeniu sadzieb. ZniZzenie sadzieb na marcovych zasadnutiach FED a
ECB tak uz nie je v hre a o¢akavania 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 vo¢i o¢akavaniam investorov ohladom zniZovania sadzieb,
a preto k vyraznejSiemu poklesu dlhopisového trhu neprislo. Celkovo sa tak nadalej v roku 2024 ¢akd, Ze obe centralne banky FED a ECB znizia
sadzby o cca 1,5% oproti stiasnym Grovniam.

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

« Prebiehajlica vysledkova sezdna spolo¢nosti taktiez poukazuje na lepsiu ako ocakavanu ziskovost spolo¢nosti. Hoci by rast ziskovosti mal
dosiahnut len Grovne okolo 2%, stéle je to investormi vnimané ako pozitivny signal odolnosti ekonomiky aj v prostredi vysokych urokovych sadzieb.

« Vynosy bezpecénych Statnych dlhopisov v januéri rastli. Negativny dopad tohto rastu bol v8ak kompenzovany utiahnutim rizikovych prirdZzok na
dlhopisoch. Celkovo tak dlhopisova zlozka fondo dosiahla len mierne negativnu vykonnost.

« Akciovym investiciam ako rizikovému aktivu sa v tomto prostredi celkovo darilo. Globalne akcie v EUR vzrastli medzimesacne o 2,9% a dalej tak
prekonavali svoje historické maxima. Najviac sa darilo japonskému indexu Nikkei 225, ktory medzimesacne vzrastol o 8,4%. Naopak, negativnu
vykonnost zaznamenal index rozvijajucich sa krajin tahanych zlymi vysledkami ¢inskeho akciového trhu.

« K zhodnoteniu globalnych akcii v eurach prispelo aj posilnenie amerického dolara, ktory v januari posilnil o takmer 2%. Alternativnym investiciam
sa naopak nedarilo. Zlato aj vplyvom posiliiujiceho doléra pokleslo o 1,1% a akcie realitnych spolo¢nosti si pripisali 4,4% pokles.

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: 3,68%, A- az A+: 2,75%, BBB- az BBB+: 0,98%, iné: 0,28%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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

streda 31. januar 2024
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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:

196 371 787,68 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,072666
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,16
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: 3,32%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 118,91%

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 0,8%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,8%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,6%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,5%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,2%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,3%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEO0B526YN16 2,4%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,3%
X NIKKEI 225 akciové ETF LU0839027447 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 29.2.2024 1M zmena (Menové pary 29.2.2024 1M zmena

Nemecko 2,41% 0,25% | EUR/USD 1,083 1-0,1%
USA 4,25% 0;34%|EUR/GBP 0,857 0,3%
Slovensko 3,59% 07,28% | EUR/IPY 162,53 1,5%
Taliansko 3,84% 0,12%|EUR/PLN 4,321 1-0,3%
Pofsko 5,32% 0,11%|EUR/CZK 25,36 1,9%
Akciové indexy 29.2.2024 1M zmena |[Komodity 29.2.2024 1M zmena

Global - MSCI World 493 4,6%|Zlato 2044,3 0,2%
EU - Euro Stoxx 600 495 2,0% |Striebro 22,68 1-1,2%
USA - S&P 500 5096 5,3% [Platina 880,3 .-4,6%
JAP - Nikkei 225 39166 8,0% | Paladium 946,8 .-3,6%
EM - MSCI Emerging 533 4,8%|Ropa 78,26 3,4%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozitivna nalada na rizikovych aktivach pokracovala uz 4-ty mesiac v rade a akciové trhy si tak pripisali jeden z najsilnej$ich rastov vo svojej
histérii. Za tymto rastom moZzno hladat predovsetkym optimizmus ohladom umelej inteligencie, o¢akévaného 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 tahariom je
vyrobca ¢ipov Nvidia, ktorej sa podarilo prekonat vysoké ocakavania a od zaciatku roka si pripisat takmer 60% rast hodnoty jej akcie.

« Napriek tomu, Ze centralne banky vo februari nezasadali, investori v priebehu mesiaca vyraznejsie prehodnocovali svoje o¢akavania vyvoja
sadzieb. Kym koncom januara predpokladali na rok 2024 ich celkové znizenie o cca 1,5% v USA aj eurozéne, na konci februara sa tieto o¢akavania
poklesu zniZili len na urover 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 najskor az na jinovom zasadnuti. Investori tak dali za pravdu centralnym bankam, ktoré hlasali, Ze oGakavania investorov su prehnané a
S0 znizovanim sadzieb sa nechcut uponahlat.

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

« Akciové trhy prekonavali svoje historické maxima. Americky index S&P500 v priebehu mesiaca prvykrat v histérii prekonal hranicu 5000 doléarov a
dalej pokracoval v jeho raste. Japonsky akciovy index dokonca prekonal svoje historické maxima z roku 1989, ktoré dosiahol po¢as japonskej
cenovej bubliny. Celkovo si tak globalne akcie pripisali medzimesacne 4,5% rast a od svojich lokalnych minim z oktébra minulého roka uz vzrastli o
takmer 21%. Silnej$i odraz zaznamenali aj ¢inske akcie podporené vliadnymi stimulmi.

« Alternativne investicie zakon¢ili mesiac zmieSane. Zlatu sa podarilo udrzat na trovniach nad 2000 doldrov za uncu a cena ropy mierne vzrastla.

Realitné akcie naopak mierne poklesli, nakolko ich vyvoj je nadalej negativne poznacéeny vysokymi trokovymi sadzbami a problémami najméa
amerického komeréného realitného sektora.

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: 3,47%, A- az A+: 2,55%, BBB- az BBB+: 0,94%, iné: 0,27%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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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hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vy ych do ou spra


http://www.vubgenerali.sk/
http://www.vubgenerali.sk/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/
http://www.vubgenerali.sk/
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticny/

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:

202 758 545,12 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,074969
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,16
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: 3,17%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 125,85%

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 0,8%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,8%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,6%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,6%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,2%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 5,3%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,2%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,4%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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%
Pofsko 5,44% 0;12%|EUR/CZK 25,31 4-0,2%
Akciové indexy 28.3.2024 1M zmena |[Komodity 28.3.2024 1M zmena

Global - MSCI World 510 8,4%|Zlato 2229,9 9,1%
EU - Euro Stoxx 600 513 4,2% | Striebro 24,96 10,1%
USA - S&P 500 5254 8,2%|Platina 911,3 3,5%
JAP - Nikkei 225 40168 8,2% | Paladium 1016,6 7.4%
EM - MSCI Emerging 545 2,2%|Ropa 83,17 7.4%

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. Medzimesaéne sa darilo taktiez aj dihopisovym trhom, hoci vyvoj v ramci mesiaca bol volatilny. Ciastoéne
tak dlhopisové trhy korigovali ich negativne zhodnotenie od zaciatku roka stvisiace s rastom vynosov.

« Komunikacia centralnych bank ECB a FED na marcovych zasadnutiach ohfadom dal$ieho vyvoja sadzieb nepriniesla vyrazni zmenu. Nové
makroekonomické prognézy vSak poukazali na rozdielnu o¢akavanu dynamiku vyvoja v USA a eurozéne. Kym ECB revidovala svoje prognézy na
rast HDP a inflacie mierne nadol, FED pristUpil 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 o0 0,25% v USA a tri resp. Styri zniZenia 0 0,25% v eurozéne.

« K zniZeniu sadzieb ma aktuaine blizsie ECB, kedZe slabsia vykonnost eurépskej ekonomiky a klesajuca inflacia davaju vacsi priestor na ich
znizenie. Naopak, prichadzajuce silnejSie data o raste HDP v USA, silny trh prace a ziskovost firiem potvrdzuji odolnost americkej ekonomiky aj v
Gase vyssich urokovych sadzieb. NavySe inflacné data v USA v marci prekvapili mierne smerom nahor, ked sa nateraz pokles inflacie zastavil na
arovni 3,2%.

« Vynosy na bezpec¢nych Statnych dlhopisoch sa medzimesacne posunuli mierne nizsie hlavne na dlh$ich splatnostiach. Pozitivny trend bol vidiet' aj
na rizikovych prirdZkach korporatnych dihopisov, ktoré klesaju uz piaty mesiac v rade. Celkovo si tak dlhopisova zloZka portfélia pripisala pozitivne
zhodnotenie.

« Akciové trhy prekonavali svoje historické maxima. Americky akciovy index S&P500 po prekonani magickej hranici 5000 dolarov polahky prekonal aj
dalSiu technickl Uroveri 5200 dolérov a zakoncil mesiac na svojich maximach. Globalny akciovy index tak medzimesacne vzrastol o 3,4%.

« Velmi dobrt vykonnost dosiahli alternativne investicie, predovSetkym drahé kovy. Zlato medzimesacéne vzrastlo o 9,1% a akcie realitnych

spolo¢nosti 0 3,6%. Cena ropy pokracovala v rasti a medzimesacne vzrastla o 7,4%, ¢o vSak mdZze vytvarat tlak na rast inflacie v nasledujicom
obdobi.

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: 3,39%, A- az A+: 2,51%, BBB- az BBB+: 0,93%, iné: 0,26%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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 ', 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:

198 518 185,87 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,073510
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 6,57
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: -1,95%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 121,46%

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 0,8%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,8%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,6%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,5%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,7%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,4%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,4%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,8%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,4%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,2%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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% 0,48% |EUR/GBP 0,855 0,0%
Slovensko 3,78% 0,24%|EUR/IPY 168,27 2,9%
Taliansko 3,92% 0,24%|EUR/PLN 4,318 0,1%
Pofsko 5,72% 0,28%|EUR/CZK 25,14 1-0,7%
Akciové indexy 30.4.2024 1M zmena |[Komodity 30.4.2024 1M zmena

Global - MSCI World 496 W-2,7%|Zlato 2286,3 2,5%
EU - Euro Stoxx 600 505 1-0,8% | Striebro 26,29 5,3%
USA - S&P 500 5036 _-4,1%|Platina 937,8 2,9%
JAP - Nikkei 225 38406 W -4,4% | Paladium 956,0 ._-6,0%
EM - MSCI Emerging 549 0,7%|Ropa 81,93 1-0,6%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Rizikové aktiva sa v aprili dostali pod tlak, ked sa pozornost trhov upriamila na vy$$ie 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 uroven 3,5%. Tato hodnota prekvapila trhy a preto
investori zacali prehodnocovat o¢akavania vyvoja sadzieb v nasledujicom obdobi.

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

« Odlisny obraz je vidiet v eurozéne, kde inflacia nadalej klesa a bliZi sa k inflacnému ciefu na Urovni 2%. Spolu s rastom HDP len tesne nad
hranicou recesie méa preto ECB vacs$i priestor na zniZzovanie sadzieb. To aj napriek tomu, Ze aktualna Groveri sadzieb je v eurozéne o viac ako 1%
nizSia ako v USA a ECB skor historicky nasledovala kroky FED-u a nemenila trend vyvoja sadzieb ako prva. ECB by preto mala v tomto roku zacat
s0 zniZzovanim sadzieb uz v juni a do konca roka ich celkovo zniZit' 3-krat po 0,25%.

« Prichadzajlice data vytvaraju zmie$any obraz. Udaje o HDP poukazuju na zrychlenie rastu v eurozéne a naopak spomalenie v USA. Trh prace
vsak zostava nadalej velmi silny s nezamestnanostou v blizkosti historickym minim a silnou tvorbou pracovnych miest. Taktiez v aktualnej faze
vysledkovej sezdny 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 prirazky
napriek rastu v priebehu mesiaca medzimesacne poklesli a ¢iasto¢ne tak timili negativny dopad rastu vynosovej krivky.

« Akciové trhy si po neochvejnom raste od novembra minulého roka pripisali mierne negativny mesiac. Najviac zasiahnuté boli najmé americké
akcie, ktoré medzimesacne poklesli o viac ako 4%. Tento pokles bol viak pre eurového investora ¢iastocne timeny posilnenim amerického dolara.
Naopak, len priblizne 1% pokles zaznamenali eurdpske akcie a dokonca mierne pozitivne zhodnotenie dosiahli akcie rozvijajtcich sa krajin a
stredoeurépskeho regionu. Celkovo si tak globalne akcie pripisali 2,7% medzimesaény pokles.

« Alternativnym aktivam sa darilo zmie$ane. Zlatu sa podarilo pripisat si po rekordnom marci dali pozitivny mesiac, avSak nedarilo sa akciam
realitnych spolo¢nosti, ktoré poklesli 0 5,4%.

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: 3,39%, A- az A+: 2,54%, BBB- az BBB+: 0,93%, iné: 0,26%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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 ', 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:

202 988 978,16 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,075126
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 6,92
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: 2,20%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 126,32%

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 0,8%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,3%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,7%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,4%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,4%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,4%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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% W0,18% |EUR/GBP 0,854 1-0,1%
Slovensko 3,77% -0,01%|EUR/IPY 170,52 1,3%
Taliansko 3,98% 0,06%|EUR/PLN 4,265 --12%
Pofsko 5,71% -0,02% | EUR/CZK 24,71 -1, 7%
Akciové indexy 31.5.2024 1M zmena |[Komodity 31.5.2024 1M zmena

Global - MSCI World 511 2,9%|Zlato 2327,3 1,8%
EU - Euro Stoxx 600 518 8,5% | Striebro 30,41 15,6%
USA - S&P 500 5278 5,0% [Platina 1038,5 10,7%
JAP - Nikkei 225 38488 0,2% | Paladium 916,9 1.4,1%
EM - MSCI Emerging 552 0,6%|Ropa 76,99 1.53%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Investori v maji netrpezlivo o¢akavali, i nové inflaéné data potvrdia narast inflacie z predo$lého obdobia. Zverejnené data v USA vsak tito obavu
nepotvrdili a poukazali na jej mierny pokles o 0,1% na uroven 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 poukazuju na to, Ze vyvoj monetamej 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 o¢akavania investorov
poukazuju na 1 az 2 znizenia sadzieb v tomto roku. FED v$ak trhy prekvapil rozsahom spomalenia tempa znizovania bilancie od juna zo 60 na 25
mid. USD. Tato sprava pozitivne poésobi na cenu dlhopisov, kedZe timi tlaky na rast ich vynosov v nasledujucom obdobi.

« Naopak ECB signalizuje, Ze k zniZeniu sadzieb by mali pristupit uz na jinovom zasadnuti, pri€om niektori jej ¢lenovia sa vyjadrili, Ze tempo
znizovania by mohlo byt rychlejsie, ako trh ocakava. Tieto vyjadrenia sa v8ak dostali do Uzadia po zverejneni vys$ich inflaénych dat na konci
mesiaca.

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

« Vyvoj vynosov na dlhopisoch bol v méji ako na hojdacke. Po poklese vynosov v Uvode mesiaca nasledoval ich rast a eurépske Statne dlhopisy
zakoncili mesiac s negativnym zhodnotenim. Viac sa darilo korporatnym dlhopisom, pri ktorych bol rast vynosov kompenzovany poklesom rizikovych
prirdzok.

« Akciové trhy sa vratili na rastovu drahu a opat prekonavali svoje historické maxima. Z hfadiska regiénov sa najviac darilo americkému akciovému
indexu S&P 500, ktory medzimesacne vzrastol o takmer 5%. Zhodnotenie zvySnych regiénov sa pohybovalo na trovni 0 az 3%. Celkovo si tak
globalny akciovy index MSCI World pripisal 2,9% zhodnotenie.

« Alternativnym aktivam sa darilo zmieSane. Cena zlata po prekonani svojich maxim sice v priebehu mesiaca korigovala, avSak medzimesacne
skoncila o 1,8% vyssie. TaktieZ sa darilo aj realitnym akciam, ktoré vzrastli o 3,2%. Naopak, cena ropy poklesla uz druhy mesiac v rade.

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: 3,27%, A- az A+: 2,48%, BBB- az BBB+: 0,93%, iné: 0,26%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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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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
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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:

210 099 099,05 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,077602
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 6,53
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: 3,30%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 133,78%

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 0,8%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7.2%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,9%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,2%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,3%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,8%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,8%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,8%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,4%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,3%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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% ™0,07% [EURIIPY 171,94 0,8%
Taliansko 4,07% 0,09% | EUR/PLN 4,309 1,0%
Pofsko 5,75% 0,04%|EUR/CZK 25,03 1,3%
Akciové indexy 28.6.2024 1M zmena |Komodity 28.6.2024 1M zmena

Global - MSCI World 528 8,4%|Zlato 2326,8 0,0%
EU - Euro Stoxx 600 511 1-1,1%|Striebro 29,14 -4,2%
USA - S&P 500 5460 8,6% | Platina 996,3 -4,1%
JAP - Nikkei 225 39583 2,9% [Paladium 977,1 6,6%
EM - MSCI Emerging 574 3,9%|Ropa 81,54 6,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« ECB po dvoch rokoch zvySovania Grokovych sadzieb v sulade s o¢akavaniami v jini prvykrat zniZila kli€ové trokové sadzby o 0,25%. Depozitna
sadzba sa tak znizZila na 3,75% a hlavna refinanéna sadzba na 4,25%. TaktieZ ohlasila otakévané postupné zniZovanie svojho pandemického
portfélio o 7,5 miliardy eur mesaéne v druhej polovici roka.

« Celkovo tak zasadnutie ECB neprinieslo vac¢sie prekvapenia. Na margo inflacie, ECB zdéraznila dosiahnuty progres od minulého roka, av8ak
poukazala taktiez na pretrvavajice inflacné tlaky z dévodu rastu miezd. Vo vyjadreni ohfadom dal$ieho vyvoja sadzieb bola opatrna a ich buduci
vyvoj bude zéalezat od prichadzajucich dat a bude o filom rozhodovat od zasadnutia k zasadnutiu. Celkovo v8ak do konca roka investori o¢akavaju
este dve zniZenia sadzieb.

« FED naopak drzi nadalej Urokové sadzby na nezmenenej trovni v pasme 5.25-5.50%. Napriek pozitivnym majovym inflaénym Gdajom guvernér
Powell zdéraznil, Ze na pripadné zniZenie sadzieb potrebuije silnejSie presvedcenie, Ze sa inflacia udrzatelne blizi k inflaénému cielu 2%. Treba v8ak
podotknut, Ze ¢lenovia vyboru nie st v nazore na buduci vyvoj sadzieb jednotni a st rovhomerne rozdeleny medzi tri moznosti: Ziadne, jedno alebo
dve zniZenia sadzieb do konca tohto roka. Pokles inflacie dva mesiace v rade vSak investorov dostatocne presvedcil, aby revidovali svoje
ocakavania 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 Franclzsku dokonca prekvapivo vyhrala, na ¢o prezident Macron reagoval rozpustenim parlamentu
a vyhlasenim pred¢asnych volieb. To malo za nasledok narast rizikovych priraZzok na dlhopisoch tejto krajiny a pokles ich akciového trhu.

« Celkovo sa v juni trhom darilo. Pokles vynosov dihopisov priaznivo pdsobil na zhodnotenie dlhopisovych pozicii a to aj napriek rozsireniu rizikovych
prirazok. Medzimesacne si tak dlhopisova zlozka fondu pripisala pozitivne zhodnotenie.

« Globalne akcie vyjadrené v eurach pokracovali v prekonavani svojich maxim a medzimesacne vzrastli o 3,4%. K zhodnoteniu prispeli najméa
technologické akcie nadalej tahané pozitivnymi oakavaniami ohfadom umelej inteligencie, ako aj vidinou nizSich Urokovych sadzieb v nasledovnom
obdobi. K zhodnoteniu pre eurového investora prispelo aj posilnenie amerického dolara, ktory vplyvom nervozity okolo vysledkov Eurépskych volieb
posilnil.

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: 3,18%, A- az A+: 2,41%, BBB- az BBB+: 0,89%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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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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
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

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

PROFIT

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

211 937 686,19 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,078160
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 6,75
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: 0,72%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 135,46%

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 0,8%
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
REPUBLIC OF LITHUANIA 6.5.2030 0,750% Statny dlhopis XS2168038847 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,4%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,8%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,2%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,4%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,3%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,3%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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/IIPY 162,76 W -53%
Taliansko 3,65% W0,42%|EUR/PLN 4,291 1-0,4%
Pofsko 5,43% W0,33% [EUR/CZK 25,46 1,7%
Akciové indexy 31.7.2024 1M zmena [Komodity 31.7.2024 1M zmena

Global - MSCI World 532 0,8%|Zlato 2447,6 5,2%
EU - Euro Stoxx 600 518 1,4% |Striebro 29,01 1-0,5%
USA - S&P 500 5522 1,2% (Platina 978,7 1-1,8%
JAP - Nikkei 225 39102 W-1,2%|Paladium 928,8 _-4,9%
EM - MSCI Emerging 575 0,3%|Ropa 77,91 W._3,4%

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 najmé udrzatelnosti
silného rastu z predoslych mesiacov a projektovanych vysledkov technologickych firiem do budtcna. Do popredia sa totiz dostali obavy, Zze
vynalozené vydavky na podporu vyvoja umelej inteligencie su privelké a prevy$uju ocakavania ohfadom rastu ich buducich ziskov.

« Tieto obavy prehibili aj zmiesané vysledky najvacsich spolognosti tvoriacich americky index S&P500 za predosly kvartal. Vysledky tychto par
najvacsich spolo¢nosti s uréujuce pre celkovy vyvoj indexu, kedZe tvoria velku ast celého amerického trhu a zaroven sa na ne kladu aj najvacsie
ocakavania do budicna. 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 kvoli oslabujucemu trhu prace a klesajucej inflacii.
Inflécia v USA skokovo poklesla z 3,3% na 3%, ¢o trhy okamzite premietli do oakavani rychlejSieho zniZovania sadzieb v nasledujicom obdobi.
Slabsim inflaénym tlakom prospieva aj oslabenie trhu prace. Nezamestnanost postupne rastie a prirastky novych pracovnych miest sa dlhsie drzia
na nizkych urovniach. Pokles sadzieb v druhej polovici mesiaca sa nasledne umochnil 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 zniZenie je takmer isté. Investori v8ak
ocakavaju, ze obe centralne banky pristtpia 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 $tatnom dihopise so splatnostou 10 rokov poklesol o
0,2% na Uroveri 2,3%. Pokles vynosov na americkom Statnom dlhopise s rovnakou splatnostou bol dokonca vyraznej$i a poklesol 0 0,37% na
uroven 4,03%. Z dévodu ocakavaného rychlejSieho znizovania sadzieb, vynosy klesali rychlejSie na dlhopisoch s kratSimi splatnostami.

« Vdaka rastu v Uvode mesiaca, akcie skongili aj napriek naslednym poklesom v miernom pluse. Globalny akciovy index v eurach medzimesacne
vzrastol 0 0,8%. V juli sa darilo malym spolo¢nostiam, ktorych akcie vzrastli o viac ako 10%. Z vykonnosti pre eurového investora naopak odkrojilo
oslabenie amerického doléra o 1,1%. Alternativnym investiciam sa v prostredi klesajucich vynosov darilo. Realitné akcie vzrastli o 6,2% a zlato si aj
kvoli zvysSenej volatilite pripisalo 5,2% 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: 3,22%, A- az A+: 2,44%, BBB- az BBB+: 0,90%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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

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
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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
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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:

212756 811,51 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,078477
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 6,59
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: 0,41%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 136,42%

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*
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,4%
US TREASURY N/B 15.11.2048 3,375% Statny dlhopis US912810SE91 0,2%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 7,7%
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,3%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,1%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,4%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,4%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,4%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 30.8.2024 1M zmena (Menové pary 30.8.2024 1M zmena

Nemecko 2,30% 0,00% | EUR/USD 1,109 2,4%
USA 3,90% 0,13%|EUR/GBP 0,841 1-0,3%
Slovensko 3,43% 0,00%|EUR/IPY 161,19 4-1,0%
Taliansko 3,70% 0,05% | EUR/PLN 4,276 1-0,3%
Pofsko 5,44% 0,01%|EUR/CZK 25,03 --1,7%
Akciové indexy 30.8.2024 1M zmena |[Komodity 30.8.2024 1M zmena

Global - MSCI World 534 0,3%|Zlato 2503,4 2,3%
EU - Euro Stoxx 600 525 1,6% |Striebro 28,86 1-0,5%
USA - S&P 500 5648 2,4% (Platina 929,8 .-5,0%
JAP - Nikkei 225 38648 W.-1,1% |Paladium 969,6 4,4%
EM - MSCI Emerging 585 1,6%|Ropa 73,55 .4,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

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

« 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. O¢akavania buduceho vyvoja sadzieb sa tak okamzite revidovali smerom nadol. NavySe sa zacalo $pekulovat o potrebe
nudzového znizenia sadzieb zo strany FED-u napriek tomu, Ze ten mal svoje zasadnutie koncom jula.

« V dal$ej Casti mesiaca sa v8ak sentiment na trhoch zlepsil a obavy z recesie rozplynuli. To potvrdili aj zverejnené data ohfadom rastu HDP a
spotreby, ktoré prekonali o¢akavania a potvrdili stale dobri kondiciu americkej ekonomiky. Pozitivny vyvoj navySe nadalej pretrvava aj na poli
inflacie a centralne banky by tak mali mat va¢si priestor na znizovanie sadzieb. Do konca roka by mal FED sadzby zniZit este Styrikrat do pasma
4,25-4,5% a ECB dva az trikrat k drovni 3%.

« Akciovym trhom sa tak podarilo komplet vymazat svoje poklesy z ivodu mesiaca a dokonca vacsina trhov skondila v miernom pluse blizko svojich
historickym maxim. Na zhodnotenie dolarovych pozicii vratane americkych akcii v8ak negativne vplyvalo oslabenie amerického dolara o0 2,5%.
Celkovo tak globalny akciovy index vyjadreni v eurach zostal na priblizne nezmenenej Grovni.

« Na dlhopisovych trhoch sa darilo najma zhodnoteniu bezpe¢nych dlihopisov s kratkymi splatnostami. Inverzia vynosovych kriviek sa tak postupne
vytraca. Pokles vynosov na dlhopisoch a teda ich rast ceny bol viditelny v auguste hlavne na americkych Statnych dlhopisoch. « Vynosy na tychto
dlhopisoch su uz aktuélne pod ich uroviiami zo zaciatku tohto roka a na nemeckych statnych dlhopisoch blizko nich. Mierne rozsirenie rizikovych
prirazok v8ak zaznamenali korporatne dlhopisy, ¢o negativne poésobilo na ich zhodnotenie. Celkovo vSak dlhopisova zlozka fondu zaznamenala
mierne pozitivne zhodnotenie.

« Alternativnym investiciam sa v auguste darilo. ZvySena nervozita spolu s poklesom sadzieb priala zhodnoteniu zlata, ktoré medzimesaéné vzrastlo
0 2,5% na svoje nové historické maxima. Z poklesu sadzieb navyse taZili aj realitné investicie, ktoré medzimesacne vzrastli 0 6,5%.

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: 3,22%, A- az A+: 1,23%, BBB- az BBB+: 0,50%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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 30. august 2024
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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. Doterajsl 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 vy ych do 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:

215392 547,89 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,079533
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 4,98
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: 1,35%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 139,60%

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*
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,4%
US TREASURY N/B 15.11.2048 3,375% Statny dlhopis US912810SE91 0,2%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,4%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 7,0%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 5,3%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,5%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,8%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,7%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,3%
Vanguard - SRI Euro Stock Fund akciovy fond IEOOB526YN16 2,3%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,3%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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/IJPY 159,82 ._0,8%
Taliansko 3,45% 0,25% | EUR/PLN 4,279 0,1%
Pofsko 5,26% "=0,18% | EUR/CZK 25,18 0,6%
Akciové indexy 30.9.2024 1M zmena |[Komodity 30.9.2024 1M zmena

Global - MSCI World 539 1,0%|Zlato 2634,6 5.2%
EU - Euro Stoxx 600 523 1-0,3% | Striebro 31,16 8,0%
USA - S&P 500 5762 2,1%|Platina 981,8 5,6%
JAP - Nikkei 225 37920 1-1,3% |Paladium 1003,3 3,5%
EM - MSCI Emerging 624 6,7%|Ropa 68,17 W_5,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« V septembri boli hlavnymi témami slabnuci trh prace, hrozba recesie v USA a zasadnutia centralnych bank. Prave prvé dve spominané sposobili
zacCiatkom mesiaca opat mierny vypredaj rizikovych aktiv, hoci v menSom rozsahu ako v auguste. V dalSej ¢asti mesiaca sa vSak 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 drokovych 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 uroveri 2,5%. To vytvara dobré podmienky na ich dalSie
znizovanie aj v nasledujiicom obdobi a ststredenie sa na napliianie druhého mandatu FED-u v podobe pinej zamestnanosti.

« Totiz prave v rasticej nezamestnanosti sa aktualne skryvaju najvacsie rizika, ktoré sa nasledne mézu 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 nasledujiucom obdobi. ECB naopak vo svojich projekciach
revidovala svoje odhady na jadrovu inflaciu o 0,1% smerom nahor a rast HDP smerom nadol.

« Z hladiska o¢akavani znizovania sadzieb je aktualne 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 su¢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 predchadzajucich
mesiacov. Pokles vynosov do splatnosti zaznamenali najma dlhopisy s kratSou splatnostou a inverzia vynosovych kriviek sa tak vytratila. Rizikové
prirdzky na korporatnych dlhopisoch zostali takmer na nezmenenych Grovniach.

« Globalne akcie v eurovom vyjadreni medzimesaéne vzrastli o 1%. Ich zhodnotenie by bolo este vy$sie nebyt oslabenia amerického dolara taktiez o
1%. Darilo sa predovs$etkym zhodnoteniu akcii rozvijajcich sa krajin tahané ¢inskym akciovym trhom. Ten vzrastol o viac ako 20% po tom, ako sa
Sinske organy zaviazali k dalSej menovej a fiSkalnej podpore. Alternativne investicie zaznamenali taktiez pozitivny mesiac. Zlato prekonavalo svoje
historické maximé a od zaciatku roka sa pripisalo zhodnotenie viac ako 27% a akcie realitnych spolo¢nosti medzimesacne vzrastli 0 2,6%.

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: 3,22%, A- az A+: 1,23%, BBB- az BBB+: 0,50%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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

ndelok 30. september 2024
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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 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:

216 604 502,20 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,079717
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 531
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: 0,23%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 140,15%

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*
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,8%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,8%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,5%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,3%
US TREASURY N/B 15.11.2048 3,375% Statny dlhopis US912810SE91 0,2%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,4%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,7%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 5,4%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,7%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,8%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,7%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,7%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,3%
NVIDIA Corp akcia US67066G1040 2,3%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,2%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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%|EUR/IPY 166,30 41%
Taliansko 3,65% 0,20%|EUR/PLN 4,351 1,7%
Pofsko 5,96% 0;70% | EUR/CZK 25,33 0,6%
Akciové indexy 31.10.2024 1M zmena [Komodity 31.10.2024 1M zmena

Global - MSCI World 543 0,8%|Zlato 2744,0 4,2%
EU - Euro Stoxx 600 505 W-3,2%|Striebro 32,66 4,8%
USA - S&P 500 5705 1-0,9%|Platina 994,5 1,3%
JAP - Nikkei 225 39081 8,1% | Paladium 1119,9 11,6%
EM - MSCI Emerging 596 W_4 4%|Ropa 69,26 2,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

= Oktdber bol pre finanéné trhy volatilny 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 prace 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%. Aktualne tak trhy ocakavaju pokraovanie v postupnom zniZzovani sadzieb aj po¢as roka 2025 az pod Urover 2% v
eurozéne a 3,5% v USA.

« Dolezitym faktorom neistoty boli tiez bliziace sa prezidentské volby v USA, ktoré mézu priniest zmenu v oblasti monetarnej politiky a ovplyvnit
inflaciu 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 doldra, ktory medzimesacne vzrastol 0 2,8%.

« Prave posilnenie amerického doléra sposobilo, Ze globalny akciovy index aj napriek poklesu jednotlivych akciovych trhov skonéil v eurovom
vyjadreni medzimesacne v pluse 0,8%. Historické maxima dalej prekonavalo zlato, ktoré medzimesacne vzrastlo +4,2% a atakovalo hranicu 2800
dolarov za uncu.

« Volatilita sa vplyvom vysledku americkych volieb o¢akava aj v nasledujucich mesiacoch. Vitazstvo D. Trumpa totiz prind$a so sebou neistotu

spojenu s avizovanymi opatreniami. Kym napriklad zniZenie dafiového zataZenia bude mat pozitivny efekt, tarify a cla mézu zvysit geopolitické
napétie, poskodit' svetovi ekonomiku a spomalit globalny ekonomicky rast.

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: 3,15%, A- az A+: 1,22%, BBB- az BBB+: 0,47%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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 ', 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:

228 525 247,72 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,083951
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 5,27
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: 5,31%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 152,91%

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*
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,7%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,7%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,3%
US TREASURY N/B 15.11.2048 3,375% Statny dlhopis US912810SE91 0,2%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,7%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,5%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 5,5%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,5%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,8%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,8%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,6%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,3%
NVIDIA Corp akcia US67066G1040 2,3%
Vanguard - Euro Stock Fund akciovy fond IE0007987708 2,2%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 29.11.2024 1M zmena |Menové pary 29.11.2024 1M zmena

Nemecko 2,09% W0,30% |EUR/USD 1,056 -2,9%
USA 4,17% %0,12%|EUR/GBP 0,832 1-0,7%
Slovensko 3,16% M0,22% |EUR/IPY 158,64 .-4,6%
Taliansko 3,28% "0,38% |EUR/PLN 4,296 1-1,3%
Pofsko 5,53% W0,44% | EUR/CZK 25,26 1-0,3%
Akciové indexy 29.11.2024 1M zmena [Komodity 29.11.2024 1M zmena

Global - MSCI World 584 7,5%|Zlato 2643,2 1-3,7%
EU - Euro Stoxx 600 510 1,2%|Striebro 30,63 u-6,2%
USA - S&P 500 6032 5,9% [Platina 949,9 1-4,5%
JAP - Nikkei 225 38208 1-2,2% [Paladium 983,1 - 2,2%
EM - MSCI Emerging 575 1.3,6%|Ropa 68,00 1-1,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

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

« Vysledky volieb FED na svojom zasadnuti v novembri nechcel komentovat. Podla oakavani zniZil sadzby o0 0,25% do pasma 4,5 - 4,75% a do
konca roka by mal k ich zniZeniu pristipit eSte raz. Trumpovo vitazstvo v8ak zvysilo neistotu ohladom ich dalSieho vyvoja. Prijatie jeho planovanych
opatreni bude pravdepodobne znamenat zvySenie inflaénych tlakov, o by mohlo brzdit FED pred ich dal§im znizovanim.

« Tvorba pracovnych miest sa v Amerike v oktébri vyrazne spomalila, av§ak toto ¢islo bolo ovplyvnené negativnymi dopadmi hurikédnov na
juhovychodnom pobrezi a Strajkmi. Nezamestnanost v$ak zostala nezmenena na urovni 4,1%. Prave na margo nezamestnanosti a inflacie FED
vyjadril spokojnost’ v pokroku pri dosahovani jeho duélneho mandatu. Nasledne zverejnené inflaéné data vSak poukazali na mierne poskocenie
inflacie na Urover 2,6% z poévodnych 2,4%. Rast HDP zostava na solidnej urovni 2,8%.

« Situacia v eurozéne tak ruzova naopak nie je. Ekonomické data poukazuju na slabnuci ekonomicky rast, ked jej najvacsia ekonomika Nemecko
balansuje na hranici recesie. Aj napriek miernemu o¢akavanému rastu inflacie z 2% na 2,3% za november v8ak investori o¢akavaju, ze ECB bude
nutena vplyvom slabnucej ekonomiky pristupit k rychlej$iemu znizovaniu sadzieb v roku 2025.

« Celkovo tak vynosy v eurozéne na dlhopisoch vyraznejsie korigovali smerom nadol a vymazali svoj rast z predchadzajiceho mesiaca. To sa
pozitivne premietlo do zhodnotenia dlhopisovych investicii. Rizikové priraZky na korporatnych dlhopisoch zostali na priblizne nezmenenych
arovniach.

« Kym vykonnost amerického akciového trhu ldmala rekordy a americky index S&P prekonal prvykrat hranicu 6000 doléarov, vykonnost zvy$nych
trhov bola zmie$ana. Na viacero regiénov negativne vplyvala hrozba zavedenia tarif zo strany nového amerického prezidenta. Celkovo sa vSak
globalnym akciam vyjadrenych v EUR mimoriadne darilo, ked taZili jednak z vysokého zastipenia americkych akcii v indexe a taktiez z posilnenia
amerického doldra o takmer 3%. Medzimesacne si tak pripisali celkovo 7,5% rast.

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: 3,06%, A- az A+: 1,18%, BBB- az BBB+: 0,45%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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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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
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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:

225 959 506,75 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,083081
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 6,15
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: 150,29%

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*
BELGIUM KINGDOM 22.6.2032 0,350% Statny dlhopis BE0000354630 0,7%
REPUBLIC OF AUSTRIA 20.2.2033 2,900% Statny dlhopis AT0000A324S8 0,7%
FRANCE (GOVT OF) 25.5.2033 3,000% Statny dlhopis FR001400H7V7 0,7%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2043 4,000% Statny dlhopis SK4000022547 0,6%
SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 23.2.2035 3,750% Statny dlhopis SK4000022539 0,5%
ROMANIA 29.10.2035 3,875% Statny dlhopis XS1313004928 0,4%
Xtrackers Il Eurozone Government Bond ETF dlhopisové ETF LU0290355717 0,4%
BELGIUM KINGDOM 22.4.2039 2,750% Statny dlhopis BE0000356650 0,4%
NETHERLANDS GOVERNMENT 15.7.2033 2,500% Statny dlhopis NLO015001AM2 0,3%
US TREASURY N/B 15.11.2048 3,375% Statny dlhopis US912810SE91 0,2%

TOP 10 AKCIOVYCH INVESTICII

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers S&P 500 EW UCITS ETF akciové ETF IEOOBLNMYC90 7,4%
Invesco S&P 500 UCITS ETF akciové ETF IEOOB3YCGJ38 6,9%
Lyxor Core Stoxx Europe 600 akciové ETF LU0908500753 6,5%
Invesco Physical Gold komoditné ETF IEO0B579F325 3,5%
Amundi S&P 500 ESG Fund akciovy fond LU0996177720 2,8%
LYXOR S&P 500 akciové ETF LU0496786574 2,8%
Apple Inc. akcia US0378331005 2,6%
Xtrackers MSCI Emerging Markets UCITS ETF akciové ETF IEOOBTIJRMP35 2,6%
NVIDIA Corp akcia US67066G1040 2,3%
Microsoft Corp akcia US5949181045 2,2%

VYVOJ NA TRHU

10R st. dlhopisy 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% 0,40% |EUR/GBP 0,829 1-0,3%
Slovensko 3,36% 0,20% | EUR/IPY 163,06 2,8%
Taliansko 3,52% 0,25%|EUR/PLN 4,275 1-0,5%
Pofsko 5,89% 0;37%|EUR/CZK 25,19 1-0,3%
Akciové indexy 31.12.2024 1M zmena [Komodity 31.12.2024 1M zmena

Global - MSCI World 580 1-0,7%|Zlato 2624,5 1-0,7%
EU - Euro Stoxx 600 508 1-0,4% | Striebro 28,90 .-5,6%
USA - S&P 500 5882 W.-2,4%|Platina 907,6 W-4,5%
JAP - Nikkei 225 39895 4,5% | Paladium 912,6 -7 2%
EM - MSCI Emerging 574 -0,1%|Ropa 71,72 5,9%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Napriek tomu, Ze sa ,Santa Claus rally“ na akciovych trhoch v decembri nekonala, akciové trhy si pripisali dal$i s rok s vynikajticou vykonnostou.
Ich rast bol v priebehu roka podporeny najméa poklesom inflaénych tlakov, odstartovanim cyklu zniZzovania 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 inflaéné o¢akavania a tym aj na
rozhodnutia centralnych bank o dalSom vyvoji sadzieb. V decembri sa tak vyraznejSie prehodnocovali o¢akavania investorov a aktualne sa v roku
2025 predpokladaju len dve zniZenie sadzieb o0 0,25% v USA a Styri zniZenia 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 su¢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
pretrvavajucu rozdielnu dynamiku oboch ekonomik. Kym projekcie na rast v eurozéne boli v nasledujicom obdobi revidované smerom nadol a
inflany ciel ma byt dosiahnuty uz v roku 2025, v USA sa rast HDP a najma inflacné projekcie revidovali nahor.

« Zosilnenie inflaénych tlakov sa premietlo do rastu vynosov na dlhopisoch v poslednom mesiaci roka. Ich rast bol viditelny predovSetkym na
dlhopisoch s dih$imi splatnostami a vynosova krivka sa dalej zostrmila, ¢o sa negativne odzrkadlilo na ich zhodnoteni. Za cely rok 2024 v8ak
dlhopisy priniesli investorom vplyvom ich kladného vynosu do splatnosti a utiahnutia rizikovych prirdaZzok pozitivne zhodnotenie.

« Akciové trhy skongili v decembri v miernych minusoch, rok 2024 v§ak uzavreli s nadpriemernym zhodnotenim. Globalny akciovy index MSCI World
v eurovom vyjadreni dosiahol druhy rok po sebe zhodnotenie na rovni viac ako 20%, pricom k tohtoroénému 26,6% zhodnoteniu prispela
predovsetkym silna vykonnost amerického akciového trhu. Pozitivny dopad bol aj z posilnenia amerického dolara o 6% medziro¢ne. Zlato si taktiez
pripisalo rekordny rok v ktorom lamalo historické maximéa a medziro¢ne vzrastlo o 27,2%.

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: 3,04%, A- az A+: 1,16%, BBB- az BBB+: 0,44%, iné: 0,00%
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,425% 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

utorok 31. december 2024

VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
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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 vyuZivanych dé

ou spra
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