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Názov investície / Emitent Maturita Kupón Cenný papier ISIN Podiel** 2

SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 12.6.2068 2,250% štátny dlhopis SK4120014184 9,4% 3

SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 13.10.2051 1,000% štátny dlhopis SK4000019857 5,2% 4

REPUBLIC OF POLAND 18.1.2036 2,375% štátny dlhopis XS1346201889 3,7% 5

SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 21.4.2036 0,375% štátny dlhopis SK4000018958 3,1% 6

SAUDI INTERNATIONAL BOND 9.7.2039 2,000% štátny dlhopis XS2024543055 3,1% 7

REPUBLIC OF POLAND 25.5.2032 2,750% štátny dlhopis XS2447602793 2,2% 8

SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 8.2.2033 3,875% štátny dlhopis SK4120008954 2,0% 9

REPUBLIC OF LITHUANIA 25.4.2028 4,125% štátny dlhopis XS2547270756 1,9% 10

SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 16.1.2029 3,625% štátny dlhopis SK4120009762 1,6% 11

BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 15.2.2035 2,500% štátny dlhopis DE000BU2Z049 1,3% 12

SLOVAKIA GOVERNMENT BOND 27.2.2040 3,750% štátny dlhopis SK4000026845 1,3% 13

REPUBLIC OF CHILE 27.5.2030 1,875% štátny dlhopis XS1236685613 1,3% 14

EUSTREAM AS 25.6.2027 1,625% korporátny dlhopis XS2190979489 1,3% 15

ZAPADOSLOVENSKA ENRG AS 2.3.2028 1,750% korporátny dlhopis XS1782806357 1,3%

REPUBLIC OF CHILE 26.7.2036 1,300% štátny dlhopis XS2369244327 1,2%

VÝVOJ NA TRHU

10R št. dlhopisy 30.9.2025 1M zmena Menové páry 30.9.2025 1M zmena

Nemecko 2,71% 0,02% EUR/USD 1,174 0,6%

USA 4,15% -0,05% EUR/GBP 0,873 1,1%

Slovensko 3,49% -0,05% EUR/JPY 173,76 1,3%

Taliansko 3,53% 0,00% EUR/PLN 4,270 0,2%

Poľsko 5,47% -0,06% EUR/CZK 24,34 -0,9%

* Podiel majetku (v PLN: 1,45%, v USD: 0,21% a v ostatných menách: 1,11%), ktorý nie je zabezpečený voči  menovému  riziku.

** Podiel dlhopisov na čistej hodnote majetku fondu.

Odplata za správu dôchodkového fondu: 0,40% priemernej ročnej predbežnej čistej hodnoty majetku

VÚB Generali dôchodková správcovská spoločnosť, a.s.

Mlynské nivy 1, P.O.BOX 66

820 04 Bratislava 24

www.vubgenerali.sk

Investičný dotazník pre pomoc s výberom fondu:

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

KLASIK dlhopisový garantovaný dôchodkový fond

VÚB Generali dôchodková správcovská spoločnosť, a.s.

MESAČNÁ SPRÁVA

utorok 30. september 2025

ZÁKLADNÉ ÚDAJE O FONDE VÝVOJ HODNOTY DÔCHODKOVEJ JEDNOTKY
Čistá hodnota majetku vo fonde: 786 074 099,38 €

Aktuálna hodnota dôchodkovej jednotky: 0,048274

Modifikovaná durácia peňažno-dlhopisovej časti (v rokoch): 2,25

Dátum vytvorenia dôchodkového fondu: 21.3.2005

Menové riziko dôchodkového fondu:* 2,77%

Podiel akciových investícií: 0%

Depozitár dôchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.

Zhodnotenie dôchodkového fondu za posledný mesiac: 0,21%

Zhodnotenie dôchodkového fondu od vytvorenia fondu: 45,43%

Upozornenie:

Činnosť VÚB Generali dôchodková správcovská spoločnosť, a.s. je pod dohľadom Národnej banky Slovenska. S uzatvorením zmluvy s dôchodkovou správcovskou spoločnosťou je spojené riziko a doterajší alebo propagovaný výnos portfólia dôchodkového fondu v 

jej správe nie je zárukou budúceho výnosu portfólia dôchodkového fondu. Hodnota investície do dôchodkového fondu môže kolísať v závislosti od situácie na finančných trhoch. Doterajší výnos nie je zárukou budúcich výnosov. Vo fonde je možné očakávať kolísanie 

čistej hodnoty majetku z dôvodu zloženia majetku vo fonde alebo v dôsledku postupov riadenia investícií využívaných dôchodkovou správcovskou spoločnosťou.

Fond je určený sporiteľom, ktorí chcú ochrániť svoje úspory na dôchodok pred väčšími výkyvmi a znehodnotením, t. j. očakávajú mierne nižšiu 

mieru výnosu pri minimálnej úrovni rizika. Majetok v dlhopisovom dôchodkovom fonde môžu tvoriť len dlhopisové a peňažné investície a obchody 

určené na obmedzenie devízového rizika.

TOP 15 DLHOPISOVÝCH INVESTÍCIÍ

ROZLOŽENIE PORTFÓLIA FONDU

RATING DLHOPISOVÉHO PORTFÓLIA

KOMENTÁR PORTFÓLIO MANAŽÉRA

• Tretí štvrťrok 2025 priniesol pozitívne výnosy naprieč väčšinou hlavných tried aktív vďaka ústupu obchodného napätia, pokračujúcej eufórie 

okolo umelej inteligencie a rastúcich očakávaní zníženia úrokových sadzieb americkou centrálnou bankou FED v nadchádzajúcom období.

• FED koncom septembra opätovne naštartoval uvoľňovanie monetárnej politiky v podobe zníženia sadzieb o 0,25 % do pásma 4 - 4,25 %. K 

zníženiu sadzieb pristúpil prvýkrát od začiatku tohto roka, pričom v nasledujúcich 12 mesiacoch by mal sadzby znížiť dokopy až o ďalšie 1 %. Za 

týmito očakávaniami stojí ochladzujúci sa trh práce a potenciálny pokles hospodárskeho rastu, ktorých dopady z pohľadu investorov prevažujú 

nad inflačnými tlakmi zavedených ciel. Zverejnené dáta totiž poukazujú na opätovný nárast inflácie k úrovni 2,9 %, čo je o 0,6 % viac oproti 

najnižšej úrovni z apríla tohto roku. 

• Hospodársky rast zostáva nateraz v USA silný. Za posledný kvartál dokonca bolo vidieť pozitívnu dynamiku, keď anualizovaný rast HDP 

koncom septembra dosiahol hodnotu 3,8 %. Firemné výsledky za druhý kvartál 2025 taktiež prekonali očakávania s rastom ziskovosti o 11,7 %. 

Ide o tretí po sebe idúci kvartál s dvojciferným rastom, čo poukazuje na odolnosť americkej ekonomiky. Naopak, trh práce oslabil, keď tvorba 

pracovných miest dosiahla najnižšie úrovne od roku 2021 a nezamestnanosť postupne rastie. Práve táto skutočnosť by sa v nasledujúcom 

období mala pretaviť do poklesu hospodárskeho rastu a mohla by spomaliť, resp. otočiť dynamiku aj na inflačných dátach.

• Situácia v eurozóne je odlišná. Hospodársky rast dosahuje len menej ako polovičné úrovne v porovnaní s USA, infláciu sa darí držať pod 

kontrolou a trh práce je stabilný. ECB preto nemá veľa motivácií na ďalšie znižovanie sadzieb a nasledujúci rok sa neočakáva ich ďalšie 

zníženie. Tento rozdielny vývoj bolo možné vidieť aj na vývoji výnosov za posledný kvartál. Kým v USA sme videli pokles výnosov, výnosy na 

nemeckých štátnych dlhopisoch rástli, čo negatívne ovplyvňovalo ich cenu. Tento efekt bol však kompenzovaný poklesom rizikových prirážok 

ako aj pozitívnym priebežným výnosom na dlhopisoch. Celkovo tak dlhopisová zložka fondu dosiahla za tretí kvartál pozitívne zhodnotenie.

V priebehu mesiaca sme v dôchodkovom fonde realizovali výmeny dlhopisových investícií s cieľom zlepšenia výnosu. 

DLHOPISY PODĽA SPLATNOSTI
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