VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

2305691 895,59 €

Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,127686
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,00
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 4,43%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 284,67%

Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno
Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.

NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFY0GT14 23,0%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 21,7%
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 19,1%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IEO0B60SX394 16,4%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 7,1%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 6,3%
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 6,0%

31.1.2025 1M zmena

Akciové indexy

31.1.2025 1M zmena (Menové pary

Global - MSCI World 598 8,1%|EUR/USD 1,039 0,0%
EU - Euro Stoxx 600 540 6,4%|EUR/GBP 0,836 0,8%
USA - S&P 500 6041 2,8%|EUR/IIPY 160,99 ._-1,3%
JAP - Nikkei 225 39572 1-0,8% [EUR/PLN 4,213 _-1,5%
EM - MSCI Emerging 584 1,8%|EUR/CZK 25,17 1-0,1%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Pozitivna dynamika na trhoch sa z roku 2024 preliala aj do prvého mesiaca tohto roku a kladné vykonnosti zaznamenali akciové, ako aj dlhopisové
trhy. Vyvoj v prvej polovici mesiaca v8ak na dlhopisovych trhoch skor nasved&oval presnému opaku, ked vynosy na dlhopisoch rastli v o¢akavani
zavedenia novych tarif a rastu inflanych ocakavani. Situacia sa v§ak zmenila po zverejneni lepSich inflaénych dat v USA. Tie v investoroch posilnili
presvedéenie, Zze FED bude dalej pokracovat aj tento rok v znizovani sadzieb.

« Vo svojich vyjadreniach bol vS§ak FED na svojom januarovom zasadnuti opatrny. Podla o¢akévani ponechal klti¢ové Urokové sadzby na nezmenene;j
urovni v pasme 4,25 - 4,5 %. Napriek tomu, Ze aktualnu Uroven sadzieb povaZzuje za restriktivnu, s ich dal$im znizovanim sa neponahla a ¢aka na
potvrdenie poklesu inflacie blizSie k 2 % cielu. Investori o¢akavaju v roku 2025 dve znizenia sadzieb po 0,25 %. To, aka bude realita, v8ak zavisi od
dalsieho vyvoja inflacie a prijatych opatreni z dielne nového prezidenta D. Trumpa.

« Prave zahrani¢na politika D. Trumpa moZze vyrazne ovplyvnit, aké budu dalsie kroky FEDu v nasledujicom obdobi. KedZe finalna podoba Trumpovych
tarif zatial nebola ohlasena, tak ani FED sa k ich potencidlnym inflacnym u€inkom nechcel vyjadrovat. Prvé ohlasené cla boli miernejSie ako investori
ocakavali, o podporilo rast trhov. V nasledujicom obdobi sa v§ak ocakava zavedenie tarif voci dal$im krajinam, ktoré pravdepodobne budu reagovat
reciproénymi opatreniami, ¢o by bolo negativne pre globalny hospodarsky rast.

+ ECB naopak pokracovala v znizovani sadzieb a depozitn(i sadzbu zniZila na troveri 2,75 %. V roku 2025 by mala pravdepodobne pristupit az k Styrom

slabntcu ekonomiku eurozény. T4 totiz v Stvrtom kvartali 2024 stagnovala a medziroéne vzrastla len 0 0,9 %, ¢o je menej ako trhy oc¢akavali.

« Posledny tyzderi mesiaca ovladol ¢insky startup DeepSeek, ktory spochybnil dominanciu spolo¢nosti Nvidia a OpenAl na poli umelej inteligencie. Jeho
model je totiz nasobne lacnejsi, o malo za nasledok spochybnenie vysokych valuacii akcii jeho americkych konkurentov. Akciové trhy tak reagovali
miernym poklesom, ktory bol v§ak rychlo dokipeny investormi.

* Globalny akciovy index vzrastol o 3,1%. Akciové trhy tak opét potvrdili svoju dominanciu a dokazali si pripisat’ takto silny mesiac aj napriek vSetkym

rizikdm, ktoré sa na trhoch vyskytli. Z hladiska regiénov najvys$sie medzimesaéné zhodnotenie zaznamenali na rozdiel od roku 2024 eurépske a
stredoeurépske akcie a technologicky sektor naopak zaostaval.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin.

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej ro¢nej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

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

Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:
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RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolognost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiefa na zloZeni,

vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr

W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk

originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia

alebo Sirenie MSCI dat je bez vy

suhlasu od i MSCI

Upozornenie:
Cinnost VUB Generali do

& spravcovska

', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

2283717 519,48 €

Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,124456
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,00
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -2,53%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 274,94%

Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno
Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.

NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFY0GT14 23,6%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IEO0B4L5Y983 22,1%
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 18,7%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IEO0B60SX394 16,1%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,9%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 6,2%
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,9%

28.2.2025 1M zmena

Akciové indexy

28.2.2025 1M zmena (Menové pary

Global - MSCI World 594 1-0,8% [EUR/USD 1,041 0,2%
EU - Euro Stoxx 600 557 8,4%|EUR/GBP 0,826 u-1,2%
USA - S&P 500 5955 1-1,3%|EUR/IPY 156,96 -2 5%
JAP - Nikkei 225 37156 W-6,0% (EUR/PLN 4,150 1,5%
EM - MSCI Emerging 587 0,5%|EUR/CZK 25,03 1-0,5%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Februar na finanénych trhoch priniesol zmieSané vysledky, ked americké akcie oslabili, zatial ¢o eurdpske trhy vykazali pozitivny vyvoj. Dihopisové
vynosy klesli v reakcii na rasttcu neistotu ohfadom globalneho hospodarskeho rastu.

+ Ekonomické ukazovatele odhalili oslabenie spotrebitelského dopytu v USA, ked osobné vydavky v januari klesli 0 0,2 %, ¢o predstavoval prvy pokles
za takmer dva roky. Spolu s oznamenim prezidenta Trumpa o moznych 25 % clach na tovary z EU a findlnom zavedeni ciel na kanadské a mexické
tovary, tak neistota na trhoch vzrastla.

« Naopak, Eurépa vykazuje znamky mierneho oZzivenia. Prieskumy podnikatelského sentimentu poukazuji na miernu expanziu a zlepSenie nalady vo
vyrobnom sektore. K pozitivnym oCakavaniam prispeli aj vysledky nemeckych volieb. V nich vyhrala CDU pod vedenim Friedricha Merza, od ktorého sa
ocakava opatovné nastartovanie nemeckej ekonomiky. To by malo pozitivny vplyv na cely eurépsky region.

« Centralne banky vo februari nezasadali. Zapisnica z januarového zasadnutia FED potvrdila, Ze centrélna banka chce vidiet dal$i pokrok v poklese
inflacie skor, nez zvazi dalSie znizovanie urokovych sadzieb. Trhy vSak zhorSenie ekonomického sentimentu v USA okamzite zahrnuli do svojich
projekcii a aktualne do konca roka o¢akavaju az tri znizenia sadzieb, rovnako ako v eurozéne.

« DIhopisové trhy boli vo februari ovplyvnené rasttcou neistotou. Najmé na americkom trhu to viedlo k presunu investorov do menej rizikovych aktiv, a
teda k rastu hodnoty bezpe¢nych viadnych investicii. Rizikové prirazky na korporatnych dlhopisoch skoncili medzimesacne bez zmeny.

« Globalne akciovy index skoncil v miernom minuse. Americké akcie boli ovplyvnené slabsimi ekonomickymi udajmi, obavami z vplyvu obchodnych ciel
na ekonomiku USA a obavami o udrzatelnost ziskov americkych technologickych gigantov, najmé v Al odvetvi. Eurépske akcie naopak tahal finanény
sektor a taktiez o€akavania zvySenych vojenskych vydavkov eurépskych viad.

« Celkova neistota na trhoch ostava vysoka, najma v suvislosti s obchodnymi vojnami a geopolitickou situaciou v Eurépe. Z tejto situacia naplno tazi

zlato, ktoré opét prekonalo svoje historické maxima a od zaciatku roka vzrastlo o 8,9%.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujuce akcie z vyspelych krajin.

* Podiel akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej roénej predbeznej &istej hodnoty majetku

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

Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:

MESACNA SPRAVA

piatok 28. februar 2025
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RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolognost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiefa na zloZeni,

vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr

W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk

originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia

alebo Sirenie MSCI dat je bez vy

sthlasu od i MSCI

Upozornenie:
Cinnost VUB Generali do

& spravcovska

', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

2 152 955 326,51 €

Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,114674
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,00
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -7,86%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 245,47%

Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno
Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.

NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFY0GT14 23,6%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 22,1%
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 18,7%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IEO0B60SX394 16,1%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,9%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 6,2%
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,9%

31.3.2025 1M zmena

Akciové indexy

31.3.2025 1M zmena (Menové pary

Global - MSCI World 546 W -8,0% [EUR/USD 1,082 3,9%
EU - Euro Stoxx 600 534 =-3,7%|EUR/GBP 0,835 1,1%
USA - S&P 500 5612 ™.5,6%|EUR/IJPY 161,60 3,0%
JAP - Nikkei 225 35618 W-3,4%|EUR/PLN 4,184 0,8%
EM - MSCI Emerging 591 0,6%|EUR/CZK 24,96 1-0,3%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Prvy kvartal 2025 bol pre finanéné trhy turbulentny a vyrazne ovplyvneny neistotou v oblasti obchodnej politiky USA. O¢akavania investorov, ze
dominancia americkej ekonomiky a jej akciového trhu bude po nastupe D. Trumpa pokracovat, sa nateraz nenaplnili, ked ekonomicky vyvoj v USA bol
menej priaznivy, ako sa predpokladalo. Naopak, eurdpsky region prekvapil fiskalnou expanziou.

« Zasadnutia centralnych bank a vyvoj monetarnej politiky sa dostali do centra pozornosti v prvom kvartéli. FED sa rozhodol ponechat’ urokové sadzby
nezmenené, pricom do konca roka by mal pristupit k ich znizeniu este trikrat. Zarover nové ekonomické prognézy poukazuju na vy$$iu inflaciu a slabsi
rast v nadchadzajucom obdobi. Vo vyjadreniach guvernéra J. Powella v§ak bolo citit’ neistotu ohfadom dalSieho vyvoja kli€ovych ukazovatelov, a preto
aj vyvoj monetarnej politiky v roku 2025 méze byt vyrazne odli$ny od aktualnych ocakavani.

« Na druhej strane, ECB v prvom kvartali pristipila k dvom zniZeniam sadzieb. Napriek tomu vynosy na $tatnych dlhopisoch vzrastli, pricom
najvyraznejsi rast zaznamenali dlhopisy s dIh§imi splatnostami. Za tymto rastom mozno hradat rast inflacnych o¢akavani v suvislosti s obchodnou
politikou USA, ale najmé ohlaseny fiskalny stimul zo strany budiceho nemeckého kancelara a predsednicky Eurépskej komisie na obranné vydavky, a v
pripade Nemecka aj na podporu infrastruktary.

« Rozdielna fiSkalna aj monetarna politika v USA a Eurépe sa odzrkadlila aj v odliSnom vyvoji jednotlivych regiénov. Kym spominané vynosy na
dlhopisoch v Eurépe vyraznejSie vzrastli, vynosy na americkych Statnych dlhopisoch poklesli. Neistota na trhu sa na konci kvartalu len ¢iastoéne
prejavila v raste rizikovych prirdZzok na korporatnych dlihopisoch, pricom od zaciatku roka st takmer na nezmenenej urovni.

« Pokles akciovych trhov v marci akceleroval, pricom bol tahany predovsetkym poklesom amerického akciového trhu. Globalny akciovy index s viac ako
70 %-nym zastipenim americkych akcii sa tak dostal s vykonnostou od zaciatku roka do zapornych &isiel. K negativnej vykonnosti prispelo aj oslabenie
amerického dolara od zaciatku roka o 4,1 %. Naopak, eurépske akcie nezaznamenali také vypredaje a ku koncu kvartalu dosahovali stale pozitivnu
tohtoro¢nu vykonnost. Z neistoty na trhoch naplno tazi zlato, ktoré opéat prekonalo svoje historické maxima a od zaciatku roka vzrastio uz o 19% a
polahky prekonalo hranicu 3000 dolarov za uncu.

« Zaciatok roka 2025 bol teda znaéne neisty a trhy pravdepodobne zostanu volatilné aj v nasledujucich $tvrtrokoch v stvislosti s geopolitickym napatim,

ktoré ma dopad na dlhopisové aj akciové trhy. Sti¢asna rozdielna dynamika na trhoch preto potvrdila déleZitost diverzifikacie ako nastroja na zvliadnutie
volatility na trhoch.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin.

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej ro¢nej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

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

Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:

MESACNA SPRAVA

pondelok 31. marec 2025
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RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolognost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiefa na zloZeni,

vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) lje vyslovnu ani pr

W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk

originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia

alebo Sirenie MSCI dat je bez vy sthlasu od

i MSCI

Upozornenie:
Cinnost VUB Generali do

& spravcovska

', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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DGCHODKOVA SPR.-&VCOVSKA SPOLOCNOST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

streda 30. april 2025

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY
Cista hodnota majetku vo fonde: 2126 958 848,71 € 0,1300
Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,110092
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1230
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01160
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: -4,00% 0,1090 {
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 231,66% 01020
Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0950

Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny A‘
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0880 J{ W
v
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 + ; ; ; ; ; ; ; ;
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 27,3% 05/22 09/22 01/23 05/23 09/23 01/24 05/24 09/24 01/25
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFYOGT14 24,5%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 19,9%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 8,1%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,6%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,9% il
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,6% VHady B0 03%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBD4TXV59 1,9%
Akciové indexy 30.4.2025 1M zmena (Menové pary 30.4.2025 1M zmena
Global - MSCI World 524 = -4,1%|EUR/USD 1,137 5.2%
EU - Euro Stoxx 600 527 1-0,5% [EUR/GBP 0,852 2,0% N .

Akclové investicie

USA - S&P 500 5569 1-0,7% |EURIIPY 162,68 0,7% (ETF); 99,7%
JAP - Nikkei 225 36045 1,2% (EUR/PLN 4,275 2,2%
EM - MSCI Emerging 598 1,3%|EUR/CZK 24,92 -0,2%
+ April sa niesol v znameni eskalacie obchodného napétia zo strany USA. Americky prezident D. Trump na zadiatku mesiaca oznamil rozsiahle
recipro¢né cla na krajiny po celom svete s okamzitou platnostou, ktoré svojim rozsahom a vySkou prekvapili trhy a spustili vinu vypredajov na akciach. 80%

73,7%

Volatilita na trhoch dosiahla najvyssie urovne od vypuknutia pandémie a do popredia sa dostavali Uvahy o recesii, ktoré tieto cla mézu vyvolat.

70%
« Mimoriadne napaté obchodné vztahy panujt najma medzi USA a Cinou, kde sa postupne v niekolkych krokoch cla vy$plhali az na 145%. Spolu so

zvySenim ciel aj na ostatné krajiny sa tak efektivna colna sadzba dostala na najvys$iu uroveri za posledné storocie. Ak by takyto stav pretrval, tak by to
predstavovalo vyrazné narusenie globalneho obchodu s vaznymi désledkami pre globalny hospodarsky rast. 50%

60%

» Neskoér vSak americky prezident zjemnil svoju rétoriku, odloZil implementaciu reciproénych ciel a vysielal trhu pozitivne spravy ohladom prebiehajicich 40%
rokovani s viacerymi krajinami vratane Ciny. Tieto signaly investori uvitali a preto sa tak velkl dast poklesov zo zagiatku mesiaca podarilo vymazat.
Nadalej vSak neistota ohladom dal$ieho vyvoja obchodnej politiky USA a vyslednej podoby novych obchodnych dohdd zostava vysoka a bude

pravdepodobne pohariat volatilitu aj v nasledujtcich mesiacoch. 20%

30%

« Situacia ohladom obchodnych vojen dava do tazkej pozicie aj centralne banky, kedZe nastavovanie monetarnej politiky je v tomto neistom prostredi 10%
velmi naro¢né. ECB na svojom zasadnuti znizila sadzby o dalSieho 0,25 % a investori do konca roka o¢akavaju ich dalSie znizenie este trikrat k trovni %
1,5 %. Hoci vysledny dopad obchodnych vojen na inflaciu tazko aktualne kvantifikovat, na trhoch skér prevladaju o¢akavania, Ze oslabenie dopytu v uUSsD GBP pPY Ostatné
suvislosti s obchodnymi vojnami, nizSie ceny energii, ako aj silnejSie euro budu dalej tlacit inflaciu v eurozéne smerom nadol. Rovnako nizsie sadzby sa
do konca roka ocakavaji v Amerike, a to dokonca az o 1% oproti sii¢asnym Grovniam.

AKCIOVE INVESTICIE PODLA SIDLA EMITEN

80%
« VVyvoj na trhoch odzrkadloval nérast rizikovej averzie investorov. Vynosy na dlhopisovych trhoch poklesli, pricom najvyraznejsi pokles vynosov bol na
dlhopisoch s krat$imi splatnostami. Pozitivny dopad tohto poklesu na cenu dlhopisov ¢iastoéne kompenzoval narast rizikovych prirdzok na korporatnych 66,8%
dlhopisoch, avsak celkovo zakongili dlhopisy mesiac v kladnych &islach.
60%
« Akciové trhy vdaka rastom v zavere mesiaca skongili len v miernych minusoch. Na ich zhodnotenie v§ak negativne vplyvalo oslabenie amerického
doléra o viac ako 5%. Celkovo tak globalny akciovy index vyjadreny v eurach poklesol medzimesacne o 4,1%. Naopak, z rizikovej averzie taZilo zlato,
ktoré dalej prekonavalo svoje historické maximéa a koniec mesiaca zakondilo tesne pod troviiou 3300 dolarov za uncu. 40% 2,09
9%
V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin. .
0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej ro¢nej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatefom, alebo sa podiefa na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy i sthlasu od ¢ i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali d6 & spravcovska & ', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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DOCHODKOVA SPR}&VCOVSKA SPOLOCNDST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY
Cista hodnota majetku vo fonde: 2288766 232,25 € 0,1300
Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,117107
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1230
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01160
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 6,37% 0,1090
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 252,80% 01020
Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0950

Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny A‘
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0880 JV‘ W
oomo 1
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 ; ; ; ; ; ; ; ;
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 27,0% 06/22 10/22 02/23 06/23 10/23 02/24 06/24 10/24 02/25
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFY0GT14 24.2%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 19,6%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IEO0B4L5Y983 7,9%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,5%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,9% Te"”"”“f’a"éﬂ
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,5% idady 80;02%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBD4TXV59 3,2%
Akciové indexy 30.5.2025 1M zmena (Menové pary 30.5.2025 1M zmena
Global - MSCI World 555 6,1% | EUR/USD 1,134 1-0,3%
EU - Euro Stoxx 600 549 5,1% |EUR/GBP 0,841 .-1,2% T

Akciové investicie

USA - S&P 500 5912 6,3%|EUR/IPY 162,96 0,2% (ETF); 99,8%
JAP - Nikkei 225 37965 5,3% [EUR/PLN 4,250 .0,6%
EM - MSCI Emerging 624 4,3%|EUR/CZK 24,92 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

* Trhy v maji pokracovali v zotavovani z vypredajov zo zadiatku predchadzajiceho mesiaca. Prebiehajlce rokovania USA s ich obchodnymi partnermi
ohladom obchodnych dohéd a v nich hldsané pokroky, spolu s do€asnym odloZenim planovaného zvysenia ciel, znizili obavy z globalnej recesie a 80% 737%
podporili rast a dopyt po rizikovych aktivach. o5 v
« Neistota v oblasti obchodu v§ak nadalej pretrvava a to, ¢i sa podari vo vysledku dosiahnut dohody s USA je nateraz velmi otazne. Trhy vSak ocenili
zmenu rétoriky amerického prezidenta, ktora uz nie je taka ostra ako predtym. Navy$e, koncom méaja americky sid rozhodol o zablokovani vagsiny
tychto ciel s odévodnenim, Ze prezident prekrocil svoje pravomoci pri ich zavadzani. Proti tomuto rozhodnutiu sa v§ak Trumpova administrativa odvolala 50%
a vzapati federalny odvolaci sud pozastavil G€innost tohto rozhodnutia aZ do ukonéenia odvolacieho procesu.

60%

40%
« Tazko &itatefny vysledok obchodnej politiky USA vidiet aj vo vyjadreniach predstavitefov americkej centralnej banky FED, ktori na majovom zasadnuti 30%
nadalej hlasali vyckavaci postoj. Sadzby na zasadnuti ponechali na nezmenenej trovni, avéak zdéraznili neistotu ohfadom dal$ieho ekonomického
vyvoja, konkrétne narastu rizika vy$Sej inflacie a nezamestnanosti v nadchadzajicom obdobi. KedZe FED plIni dualny mandat (plnd zamestnanost a 20%
cenova stabilita), dal$i vyvoj sadzieb bude zavisiet od prevladajucich rizik v tychto oblastiach. Investori aktualne ocakavaju dve znizenia sadzieb do
konca tohto roka. V rovnakom rozsahu by do konca roka mala znizit sadzby aj ECB. 10%
* Do popredia sa v mdji dostala aj informécia o zhorSeni ratingu USA agenttrou Moody's. T4 ako posledna z hlavnych troch agentdr hodnotila americké % uUSsD GBP pPY Ostatné

dlhopisy najvy$§im moznym ratingom. Rastuci verejny dih, zvySujice sa urokové naklady a o€akavania dalSieho zhorSenia fiskalnej situacie USA ju
v8ak prindtili zniZit tento rating o jeden stuperi, ¢o prispelo k volatilite na dlhopisovom trhu.

AKCIOVE INVESTICIE PODLA SIDLA EMITEN

80%
+ Akciové trhy si pripisali pozitivne zhodnotenie naprie¢ vSetkymi regiénmi. Globalny akciovy index vzrastol medzimesaéne o 6,1% a dostal sa na Grovne
spred ohlasenia recipro¢nych ciel. Naopak zlato nenadviazalo na predosly rast a zostalo na nezmenenej trovni, rovnako ako vymenny kurz EUR/USD. 67.2%
60%
V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin.
40%
32,6%
20%
0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej roénej predbeznej &istej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatefom, alebo sa podiefa na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy suhlasu od i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali d6 & spravcovska & ', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DGCHODKOVA SPR.-&VCOVSKA SPOLOCNOST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

pondelok 30. jun 2025

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY CHO
Cista hodnota majetku vo fonde: 2353378 234,53 € 0,1300
Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,118055
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1230
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01160
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,81% 0,1090
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 255,65% 01020
Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0950

Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny A‘ J‘MNW
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0880
00810
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 ; ; ; ; ; ; ; ;
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 26,9% 07/22 11/22 03/23 07/23 11/23 03/24 07/24 11/24 03/25
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFYOGT14 23,7%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 19,2%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 7,6%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,4%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 57% eriffs e
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,4% viady B0 02%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBD4TXV59 4,8%
Akciové indexy 30.6.2025 1M zmena (Menové pary 30.6.2025 1M zmena
Global - MSCI World 560 0,9%|EUR/USD 1,172 3,4%
EU - Euro Stoxx 600 541 1-1,2%|EUR/GBP 0,856 1,7% IR

Akciové investicie

USA - S&P 500 6205 5,1%|EUR/JPY 169,17 3,8% (ETF); 99,8%
JAP - Nikkei 225 40487 6,8%|EUR/PLN 4,242 1-0,2%
EM - MSCI Emerging 661 6,0% | EUR/CZK 24,75 1-0,7%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

+ V druhom kvartali roku 2025 sme videli pokracovanie volatility naprie¢ trhmi v stvislosti so zahrani¢nou politikou USA. Americky prezident D. Trump si
dal za ciel zniZzovat obchodny deficit USA prostrednictvom zavadzania ciel na dovoz tovarov z krajin po celom svete, ¢o spdsobilo prudké vypredaje na 80% o
trhoch. Trhy prekvapil najma rozsah tychto reciproénych ciel, ako aj nasledna dal$ia eskalacia napatia v obchodnych vztahoch s Cinou. o5 L3220
» Nasledné pozastavenie platnosti tychto ciel na 90 dni a pozitivne signaly ohfadom prebiehajlcich rokovani opatovne nastartovali zaujem investorov po
rizikovych aktivach. K pro-rizikovej nalade prispela aj odolnost ekonomickych dat a silna vysledkova sezéna, ktora podporila vykonnost najvacsich

technologickych spolo¢nosti. 50%

60%

« Dalsiu eskalaciu geopolitického napéatia priniesol konflikt na blizkom vychode medzi Izraelom a Iranom, avéak dopad na finanéné trhy bol timeny. 40%
VyraznejSie na tento konflikt zareagovala iba cena ropy kratkodobym nérastom. KedzZe sa v8ak najhorsie scenare ohladom rozsirenia konfliktu a 230%
uzavretia Hormuzského prielivu nenaplnili, va€sinu z tohto narastu sa podarilo vymazat.

20%
« Eurovym $tatnym dlhopisom sa v tomto kvartali darilo. K pozitivnemu zhodnoteniu im dopomohol pokles vynosovej krivky, ako aj utiahnutie rizikovych
prirazok. Na rozdiel od americkej centrainej banky FED, ktora zatial vyckava so znizovanim sadzieb, umoznilo ECB spomalovanie inflacie znizit' rokové 10%
sadzby v aprili a juni k 2 % na depozitnej sadzbe. Na junovom zasadnuti prezidentka Lagardova naznacila, Ze ECB sa blizi ku koncu svojho cyklu %
znizovania sadzieb. Prognézy samotnej banky vSak ukazujd, Ze celkova inflacia by sa mohla v budticom roku dostat' pod inflacny ciel 2 %, a preto trhy uUsD GBP IPY Ostatné
stale ocakavaju dalSie znizenie sadzieb do konca roka.

- Dalsi vyvoj sadzieb je v3ak neisty a bude zalezat na finalnej podobe ciel a ich dopadu na ekonomiku, ako aj na fiskalnych opatreniach zo strany vlad. CIOVE INVESTICIE PODLA SIDLA EMITEN
Tie by mali skoér tlacit inflaciu smerom nahor. Kym v Eurépe péjde najma o investicie do obrany a v pripade Nemecka aj do infrastruktiry, v USA sa
podarilo schvalit Trumpov darovo-vydavkovy balik, ktory vyrazne navysi deficit USA v nadchadzajucich rokoch. Z tohto dévodu americké $tatne 67,5%
dlhopisy s 30-ro¢nou splatnostou stracali na hodnote a vynosova krivka sa zostrmila.

60%
« Akciovym trhom sa za posledny $tvrtrok darilo a to aj napriek tomu, Ze index S&P 500 sa zaciatkom aprila takmer prepadol do medvedieho trhu (tzn.
pokles o viac ako 20 %). Na konci juna vSak opét prekonaval svoje historické maximéa a prekonal hranicu 6200 dolérov. Zo zhodnotenia pre eurového
investora v8ak ukrojilo oslabenie dolara o viac ako 8 %. Celkovo si tak globalne akcie pripisali len mierne zhodnotenie na urovni 2,6 %. 40%

32,3%
V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin. .
0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej ro¢nej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatefom, alebo sa podiefa na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy i sthlasu od ¢ i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali d6 & spravcovska & ', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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Web adresa: www.vubgenerali.sk
Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DOCHODKOVA SPR}&VCOVSKA SPOLOCNDST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

Stvrtok 31. jul 2025

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
Cista hodnota majetku vo fonde: 250125123180 € 0,1300
Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,123690 ,Ir\
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1230 fa
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01160 hf A M/
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. : /"\M/ 'l )J
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 4,77% 0,1090 v
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 272,63% T N v
Fond je urceny sporitelom, ktori poZaduju vys$si vynos a st ochotni akceptovat’ vysoki mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0950 /“/
Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny A‘ I’WNWJ
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0880 -.W
00810
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 ; ; ; ; ; ; ; ;
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 26,5% 08/22 12/22 04/23 08/23 12/23 04/24 08/24 12/24 04/25
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFY0GT14 23,4%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 19,0%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IEO0B4L5Y983 7,5%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBD4TXV59 6,3%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEO0B4X9L533 6,3% vkrﬂz’;“j";sfgi%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 57% o
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,4%
Akciové indexy 31.7.2025 1M zmena (Menové pary 31.7.2025 1M zmena
Global - MSCI World 582 8,9% | EUR/USD 1,145 -2 3%
EU - Euro Stoxx 600 546 1,0% [EUR/GBP 0,865 1,1% T —
USA - S&P 500 6339 2,2%|EUR/IIPY 171,52 1,4% (B 99,9%
JAP - Nikkei 225 41070 1,4% (EUR/PLN 4,273 0,7%
EM - MSCI Emerging 674 1,9% |EUR/CZK 24,57 1.0,7%
* Administrativa prezidenta Trumpa oznamila v jali niekofko obchodnych dohdd, ktoré priniesli viac svetla ohfadom podmienok budtceho globalneho

obchodu a pozitivne ovplyvnili naladu na finanénych trhoch. Spojené Staty najprv uzavreli novi obchodni dohodu s Vietnamom, pri€om ponechali cla na 80%
urovni 20 %. Nasledne boli oznamené dohody s Japonskom a Eurdpskou Uniou, ktoré stanovili va¢sinu dovoznych ciel na 15 %. Hoci tieto Grovne

vyrazne prevy$uju Urovne pred nastupom D. Trumpa, trhy na tieto spravy reagovali pozitivne vzhladom na znizené riziko dal$ej eskalacie obchodnych 70%
vojen a neistoty.

73,8%

60%

« Napriek pozitivnemu sentimentu na trhu by sme vSak v nasledujucom obdobi mali vidiet dopad zvySenych ciel na globalnu ekonomiku a jej 50%
spomalenie. Hoci sa vyrokované podmienky obchodnych dohéd méZzu zdat ako vitazstvo USA, v kone¢nom désledku poskodia v8etkych, vratane

americkej ekonomiky. 40%

9

« Postupne zverejiiované vysledky firiem za druhy kvartal trhy pozitivne prekvapili. AZ 80 % spolo¢nosti z indexu S&P 500 prekonalo o¢akavania 30%
ziskovosti aj trzieb, ¢o je nad dlhodobym priemerom. Zvlast silné boli vysledky v technologickom sektore, ktory vytiahol celkovy rast ziskovosti nad 10 %. 20%
« Zaver mesiaca sa niesol v znameni stabilizacie menovej politiky. ECB po prvy raz od septembra minulého roka neznizila sadzby a pridala sa k FED-u s 10%
vyc€kavacim postojom ohladom jej dalSich krokov. Aktualne Urovne sadzieb su vSak v eurozéne oproti USA menej ako poloviéné. Kym v eurozéne su %
sadzby na drovni 2%, v USA su v pasme 4,25-4,5%. Politicky tlak na FED tak zo strany amerického prezidenta narasta. Tento tlak umocriuje aj finalne uUSsD GBP pPY Ostatné
schvaleny rozsiahly dafiovo-vydavkovy balik, ktory vyrazne navysi deficit USA a zvysi naklady na financovanie dlhu, pokial nepride k zniZeniu sadzieb a
vynosov na americkych dlhopisoch.

AKCIOVE INVESTICIE PODLA SIDLA EMITEN

80%
« VVynosy na $tatnych dlhopisov v juli vzrastli, najma v USA. Naopak, negativny dopad rastu vynosov kompenzoval pokles rizikovych priraZzok na
korporatnych dlhopisoch na najnizsie trovne od roku 2018. GEED
« Akciovym trhom sa vplyvom rasticeho dopytu po rizikovych aktivach darilo. Globalny akciovy index v eurach vzrastol o 3,9%, pricom k zhodnoteniu mu 60%
dopomohlo aj medzimesacné posilnenie amerického doléara o 2,3%. Cena zlata zostala na nezmenenych Grovniach.

40%
V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujuce akcie z vyspelych krajin. 31,8%

20%

0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej roénej predbeznej &istej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatefom, alebo sa podiefa na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy suhlasu od i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali d6 & spravcovska & ', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB Generali do ', a.s.
Miynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

Web adresa: www.vubgenerali.sk
Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

DOCHODKOVA SPR}&VCOVSKA SPOLOCNDST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

Stvrtok 28. august 2025

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY
Cista hodnota majetku vo fonde: 2547 026 806,51 € 0,1300
Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,124091
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1230
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01160
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 0,32% 0,1090
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 273,84% 01020
Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0950

Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny W
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0880
00810
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 ; ; ; ; ; ; ; ;
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 25,9% 09/22 01/23 05/23 09/23 01/24 05/24 09/24 01/25 05/25
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFY0GT14 23,1%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 18,7%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBDA4TXV59 7,9%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 7,0%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEO0B4X9L533 6,2% lerinoang
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,6% T2
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,3%
Akciové indexy 28.8.2025 1M zmena (Menové pary 28.8.2025 1M zmena
Global - MSCI World 589 1,2% [EUR/USD 1,168 2,0%
EU - Euro Stoxx 600 554 1,6% |EUR/GBP 0,864 1-0,1% PP

Akciové investicie

USA - S&P 500 6502 2,7%|EURIJPY 171,48 0,0% (ETF); 99,6%
JAP - Nikkei 225 42829 4,3%|EUR/PLN 4,262 1-0,3%
EM - MSCI Emerging 685 1,5% |EUR/CZK 24,56 -0,1%
* Rastovy trend na rizikovych aktivach pokracoval aj v auguste. Jednym z dévodov bol pretrvavajuci pozitivny sentiment investorov, spojeny s
odstranenim neistoty ohfadom obchodnych dohéd administrativy amerického prezidenta. Tento efekt bol navy$e umocneny solidnymi firemnymi 80%

73,6%

vysledkami, ktoré prekonali o€akavania a poukazali na odolnost ziskovosti spolo¢nosti.

70%
« Naopak, zaciatkom mesiaca trhy prekvapili slabsie udaje z trhu prace v USA. Tie ukazali nizku tvorbu pracovnych miest a mierny rast
nezamestnanosti. Z hladiska inflacie navySe prevladaju o¢akavania jej dalSieho rastu v nadchadzajliicom obdobi. Tato situacia stavia americki centralnu
banku FED do zlozitej pozicie, kedZe jej dualnym mandatom je cenova stabilita a maximalna zamestnanost. 50%

60%

« Centralne banky v auguste nezasadali a tak sa pozornost trhov sustredila na vyjadrenia J. Powella na pravidelnom sympoéziu v Jackson Hole. Vo 40%
svojich vyjadreniach naznadil, Ze vplyvom slabnlceho trhu prace a aktualne restriktivneho nastavenia monetarnej politiky by mal FED v septembri
pristupit k znizeniu sadzieb. Trhy oakavaju este jedno znizenie do konca tohto roka a dalSie tri v roku 2026, ked by sa sadzby mali dostat az k drovni 3
%. Naopak, sadzby v eurozéne by sa uz vyraznej$ie menit nemali. Inflacia sa zda byt pod kontrolou a aktuélne neutralne nastavenie monetarnej politiky 20%
tomu zodpoveda.

30%

10%

 Rozdielne o¢akavania vyvoja sadzieb sa prejavili aj na vynosoch dlhopisov. Kym vynosy nemeckych $tatnych dlhopisov sa takmer nezmenili, vynosy %
americkych $tatnych dlhopisov vyraznejSie poklesli, Co sa pozitivne odrazilo na ich zhodnoteni. Najvyraznejsi pokles bol zaznamenany pri dlhopisoch s uUSsD GBP pPY Ostatné
krat§imi splatnostami, ktoré citlivejSie reaguju na zmeny ocakavani kii¢ovych urokovych sadzieb.

« Americké akciové indexy dosahovali nové historické maxima. Index S&P 500 si v dolarovom vyjadreni pripisal 2,7 % zhodnotenie a poas mesiaca po CIOVE INVESTICIE PODLA SIDLA EMITEN

prvykrat prekonal hranicu 6500 bodov. Rozdielna dynamika o¢akavaného vyvoja sadzieb medzi USA a eurozénou v8ak sposobila dalSie oslabenie s
amerického dolara, ¢o sa negativne prejavilo na zhodnoteni dolarovych aktiv pre eurového investora. Celkovo tak globalne akcie skonéili len v miernom !
pluse.

60%
* Zlato nadalej zaZiva jeden z najlepSich rokov, ked medzimesacne vzrastlo o 3,9 % a od zaciatku roka uz o viac ako 30 %. Darilo sa aj realitnym
akciam, ktoré medzimesacne vzrastli o 4 %.

40%

31,2%

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin.

20%

0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na &istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej roénej predbeznej &istej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatefom, alebo sa podiefa na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy suhlasu od i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali d6 & spravcovska & ', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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DGCHODKOVA SPR.-&VCOVSKA SPOLOCNOST, d.5. https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn

MESACNA SPRAVA

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

utorok 30. se

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY
Cista hodnota majetku vo fonde: 2628 634 277,52 € 0,1300
Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,126231
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1230
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01160
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 1,72% 0,1090
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 280,28% 01020
Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0950

Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny M
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0880 W
00810
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 ; ; ; ; ; ; ; ;
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 25,6% 10/22 02/23 06/23 10/23 02/24 06/24 10/24 02/25 06/25
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFYOGT14 22,7%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 18,4%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBD4TXV59 9,5%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 6,7%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,1% vk;z’;‘i”:fgéz%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,5% o
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,2%
Akciové indexy 30.9.2025 1M zmena (Menové pary 30.9.2025 1M zmena
Global - MSCI World 600 2,0% [EUR/USD 1,174 0,6%
EU - Euro Stoxx 600 558 0,9%|EUR/GBP 0,873 1,1% P

Akciové investicie

USA - S&P 500 6688 8,0%|EUR/IPY 173,76 1,3% (ETF); 99,8%
JAP - Nikkei 225 44933 5,5% [EUR/PLN 4,270 0,2%
EM - MSCI Emerging 732 6,9% | EUR/CZK 24,34 .-0,9%
* Treti Stvrtrok 2025 priniesol pozitivne vynosy naprie¢ vacsinou hlavnych tried aktiv vdaka ustupu obchodného napétia, pokracujicej euférie okolo
umelej inteligencie a rasticich o¢akavani znizenia Grokovych sadzieb americkou centralnou bankou FED v nadchéadzajicom obdobi. 80% 737%
« FED koncom septembra opatovne nastartoval uvoltiovanie monetarnej politiky v podobe zniZenia sadzieb 0 0,25 % do pasma 4 - 4,25 %. K znizeniu 70%
sadzieb pristupil prvykrat od zaciatku tohto roka, pricom v nasledujicich 12 mesiacoch by mal sadzby znizit dokopy az o dalSie 1 %. Za tymito 60%
ocakavaniami stoji ochladzujuci sa trh prace a potencialny pokles hospodarskeho rastu, ktorych dopady z pohladu investorov prevazuju nad inflaénymi
tlakmi zavedenych ciel. Zverejnené data totiz poukazuju na opatovny narast inflacie k trovni 2,9 %, ¢o je 0 0,6 % viac oproti najnizsej trovni z aprila 50%
tohto roku.

40%

» Hospodarsky rast zostava nateraz v USA silny. Za posledny kvartal dokonca bolo vidiet pozitivnu dynamiku, ked' anualizovany rast HDP koncom
septembra dosiahol hodnotu 3,8 %. Firemné vysledky za druhy kvartal 2025 taktiez prekonali ocakavania s rastom ziskovosti 0 11,7 %. Ide o treti po
sebe iduci kvartal s dvojcifernym rastom, ¢o poukazuje na odolnost americkej ekonomiky. Naopak, trh prace oslabil, ked tvorba pracovnych miest 20%

30%

poklesu hospodarskeho rastu a mohla by spomalit, resp. otocit dynamiku aj na inflaénych datach. 10%

PPNy < . X - N n PR N . A " ~ 0%
« Situacia v eurozéne je odli$na. Hospodarsky rast dosahuje len menej ako poloviéné urovne v porovnani s USA, inflaciu sa dari drzat pod kontrolou a usD GBP PY Ostatné

trh prace je stabilny. ECB preto nema vela motivacii na dalSie znizovanie sadzieb a nasledujuci rok sa neo¢akava ich dalSie zniZzenie. Tento rozdielny

vyvoj bolo mozné vidiet aj na vyvoji vynosov za posledny kvartal. Kym v USA sme videli pokles vynosov, vynosy na nemeckych $tatnych dlhopisoch c £ 5 i
rastli, ¢o negativne ovplyviiovalo ich cenu. Tento efekt bol v8ak kompenzovany poklesom rizikovych priraZok ako aj pozitivnym priebeznym vynosom na CIOVE INVESTICIE PODLASIDLA EMITEN
dlhopisoch. 50115t
« Investorska nalada zostava optimisticka. Akcie pokracovali v zotavovani z aprilovych minim, od ktorych akciovy index S&P 500 vzrastol o viac nez 30
%. Za posledny kvartal si globalny akciovy index pripisal 7,2 % zhodnotenie a dostal sa tak od zaciatku roka opét do zelenych Eisiel. Z regiénov sa 60%
darilo najmé japonskym akciam a indexu rozvijajucich sa krajin tahanému zhodnotenim ¢inskych akcii. Od zaciatku roka sa tak v8etky hlavné akciové
indexy dostali do zelenych ¢&isiel.

40%
Zlato pokracuje vo svojej spanilej jazde, ked zaznamenalo dalsi Stvrtrok s dvojcifernym rastom na urovni 16,8 %. Pokracdujuce geopolitické napatie, 30,8%
slabsi americky dolar a zvySeny dopyt pomohli zlatu prekonat’ hranicu 3 800 USD za uncu. Zlato tak so 47 % zhodnotenim od zaciatku roka zostava
jednym z najvykonnejsich aktiv.

20%
V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin.

0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej ro¢nej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatefom, alebo sa podiefa na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy i sthlasu od ¢ i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali d6 & spravcovska & ', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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VUB GENERALIL

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s.

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkové spravcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE
Cista hodnota majetku vo fonde:

2776 803 721,68 €

Aktualna hod déchodkovej jednotky: 0,131600
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,00
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny mesiac: 4,25%
Zhodnotenie déchodkového fondu od vytvorenia fondu: 296,46%

Fond je urceny sporitelfom, ktori poZaduji vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoku mieru rizika. Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno
Ji 2jSie kopil ' vyvoj ¢nej hod (d'alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny
v mene euro. Vyi 6 ) J y fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.

NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 25,2%
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFYOGT14 22,5%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IEOOB60SX394 18,2%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBD4TXV59 10,8%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 6,5%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 6,0%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,4%
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 51%

Akciové indexy

31.10.2025 1M zmena |Menové pary 31.10.2025 1M zmena

Global - MSCI World 623 3,8%|EUR/USD 1,155 ™-1,6%
EU - Euro Stoxx 600 572 2,6%|EUR/GBP 0,882 0,9%
USA - S&P 500 6840 2,3%|EUR/IIPY 178,14 2,5%
JAP - Nikkei 225 52411 16,6%|EUR/PLN 4,256 1-0,3%
EM - MSCI Emerging 762 4,2%|EUR/CZK 24,33 0,0%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Vyvoj na trhoch v oktébri opat' prial zhodnoteniu vacsiny hlavnych tried aktiv. Vykonnost podporili signaly o zmierfiovani obchodného napatia medzi
USA a Cinou a dal3ia solidna vysledkova sezéna americkych spolognosti. K zvySeniu napatia medzi USA a Cinou doslo v prvej polovici mesiaca. Trump
pohrozil Cine zavedenim dodato&nych 100 % ciel na import do USA z dévodu obmedzenia exportu vzacnych zemin, &o vyvolalo najvagsi jednodfiovy
pokles americkych akciovych trhov od aprila. Obe strany v§ak koncom mesiaca dospeli k jednoro¢nej obchodnej dohode, ktora pozastavi zvySovanie
americkych ciel a obmedzi ¢inske exportné obmedzenia na vzacne zeminy. Tie predstavuju kltic¢ovu zloZku v dodavatelskom retazci pre technologicky
priemysel a umell inteligenciu.

« Prebiehajuca vysledkova sezéna poukazuje na odolnost ziskovosti americkych spolo¢nosti, ktoré opat prekonavaiju o¢akavania. Viac ako 80 %
spolo¢nosti reportovalo lepsie vysledky na Eele s technologickym a finanénym sektorom. Medziro¢ny rast ziskovosti by mal za treti kvartal dosiahnut
viac ako 10 % a pripisat si tak $tvrty po sebe iduci kvartal s dvojcifernym rastom. Prave vysledky spoloénosti st jednym z hlavnych tahurov akciovych
trhov v poslednych mesiacoch.

« Inflacné data taktiez pozitivne prekvapili, ked prenos vplyvu ciel do inflaénych dat je nateraz miernejsi, ako sa otakavalo. Rast inflacie sa spomalil a
hodnota medziroéného rastu dosiahla 3 %. Jadrova inflacia o¢istena o ceny energii a potravin dokonca poklesla a ustalila sa tiez na hodnote 3 %.

* Miernejsie inflatné prostredie vytvorilo pre americku centralnu banku FED priestor na dalSie zniZenie sadzieb o 0,25 %, ¢im sa aktualna droveri
sadzieb dostala do pasma 3,75 — 4 %. Klt¢ovym momentom vSak bola tlacova konferencia, na ktorej Jerome Powell upozornil, Ze dalSie znizenie v
decembri nie je samozrejmostou. Trhy to interpretovali ako signal, ze FED moze pozastavit cyklus uvolfiovania, ¢o viedlo investorov k miernemu
zniZeniu oCakavani dalSieho znizovania sadzieb v priebehu nasledujlcich 12 mesiacov. Do konca roka 2026 by v§ak sadzby mali dalej poklesnut k
urovni 3 %, pricom v eurozéne by sa mali nadalej drzat' na st¢asnych Grovniach 2 %.

« Trhy nevyru$uje ani prebiehajlice zastavenie financovania vladnych Gradov v USA, tzn. ,shutdown®, ktory zacal v oktébri po tom, ako sa republikani a
demokrati nedohodli na novom rozpocte. Napriek uz mesaénému trvaniu, ktoré je jedno z najdih$ich v historii, v8ak trhy ocakavaju, Ze k dohode pride a
jeho dopad na americki ekonomiku bude limitovany.

* Akciové indexy opét prekonavali svoje historické maxima. Globalny akciovy index vyjadreny v eurach vzrastol medzimesacne o 3,8 %, pricom k
zhodnoteniu mu dopomohlo aj posilnenie amerického doléra o 1,6 %. Najviac sa darilo japonskym akciam, ktoré podporilo zvolenie novej premiérky,
ktora chce presadzovat expanzivnu fiskalnu politiku a opatrenia na podporu rastu ekonomiky. Zlato po prvy raz prekonalo hranicu 4000 dolarov za uncu
a medzimesacne posilnilo 0 3,7 %.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastre$ujice akcie z vyspelych krajin.

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej ro¢nej predbeznej ¢istej hodnoty majetku

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

Investi¢ny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:
https://www.vubgenerali.sk/idotaznikinvesticn:
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RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolognost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiefa na zloZeni,

vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani pr

W zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto idaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych tdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk

originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy3Sie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajica na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia

alebo Sirenie MSCI dat je bez vy

suhlasu od i MSCI

Upozornenie:
Cinnost VUB Generali do

& spravcovska

', a.s. je pod dohfadom Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia dochodkového fondu v jej

sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méZe kolisat v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou budtcich vynosov. Vo fonde je moZné ogakavat kolisanie Cistej

hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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vuB li d6 a spra a énost, a.s.
Mlynské nivy 1, P.O.BOX 66
820 04 Bratislava 24
Infolinka: 0850 111 110

Web adresa: www.vubgenerali.sk
Investicny dotaznik pre pomoc s vyberom fondu:

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

MESACNA SPRAVA
piatok 28. november 2025

indexovy negarantovany déchodkovy fond

VUB Generali déchodkova sprdvcovska spoloénost, a.s.

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde: 2804 691 147,10 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,131192
Modifikovana duracia pefiazno-dlhopisovej &asti (v rokoch): 0,00 0,1300 +
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012 01220
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny i -0,31% 0,1140
Zhod rie dochodkového fondu od vytvorenia fondu: 295,23%
0,1060 -
Fond je urceny sporitefom, ktori poZaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysokt mieru rizika. Ciefom investicnej stratégie fondu je ¢o mozno 0,0980 4
najvernejsie koprrovaf vyvo; referencne/ hodnoty (d'alej len "RH"), ktort tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny
v mene euro. V 2j fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH. 0,0900
80020 ¥
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel* 0,0740 + :
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 24,9% 12/22 04123 08/23 12/23 04124 08/24 12124 0425 08125
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFYOGT14 22,2%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IE00B60SX394 18,0%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00BD4TXV59 12,1%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IE00B4L5Y983 6,2%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IE00B4X9L533 5,9% VkLZ’y"f";E?géz%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,4% o
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 5,1%
Akciové indexy 28.11.2025 1M zmena |Menové pary 28.11.2025 1M zmena
Global - MSCI World 622 1-0,3%|EUR/USD 1,157 0,1%
EU - Euro Stoxx 600 576 1,0%|EUR/GBP 0,875 W-0,7% T
USA - S&P 500 6849 0,2%|EURIJPY 180,57 1.4% (ETF); 99,8%
JAP - Nikkei 225 50254 W= _4,1%|EUR/PLN 4,239 1-0,4%
EM - MSCI Emerging 744 ™._2,4%|EUR/CZK 24,18 -0,6%
« November priniesol zvySenu volatilitu na globalnych trhoch, ked sa opatovne objavili obavy z valuacii suvisiacich s umelou inteligenciou. Ani silné
kvartalne vysledky spolo¢nosti NVIDIA nedokazali rozptylit obavy z vysokych valuacii a strach z prili§ optimistickych o¢akavani ziskov spolo¢nosti v 80%

73,7%

nadchadzajicom obdobi. To sa prejavilo v zaostavani celého technologického sektora, ktory tlacil akciové trhy smerom nadol.

70%
« Pozitivnou informéciou pre trhy bolo vyrieSenie najdlhsie trvajuceho pozastavenia financovania viadnych uradov v USA (tzn. ,shutdown®), ktoré trvalo

60%
rekordnych 43 dni. Okrem negativneho dopadu na ekonomiku mal tento shutdown vplyv aj na zverejiovanie a vypovedaciu hodnotu :
makroekonomickych dat, o stavia investorov, ale predovSetkym centrélne banky, do taz$ej rozhodovacej pozicie. 50%
« Tie sice v novembri nezasadali, avSak investori prehodnocovali svoje o¢akavania vyvoja menovej politiky v nadchadzajicom obdobi. O¢akavania 40%

ohladom zniZenia sadzieb v USA zosilneli a aktualne je z pohladu investorov decembrové zniZenie do pasma 3,5-3,75 % takmer isté. K dalSiemu
zniZeniu sadzieb k urovniam 3 % by malo prist aj buduci rok. Prave vidina lacnej$ieho financovania je jednym z faktorov, ktoré pohanaju trhy v
poslednych mesiacoch smerom nahor. Pretrvavajica neistota ohfadom prenosu ciel na spotrebitela a fiskalna expanzia vSak predstavuju riziko v 20%
podobe rastu inflacie v roku 2026 a s riou spojenych vyssich sadzieb.

30%

10%

« Menej starosti ohladom inflacie mé& Eurépska centralna banka. Inflacia sa drzi okolo cielovej Urovne 2 % a preto sa v nasledujicom obdobi neo¢akava 0%
uprava sadzieb akymkolvek smerom. Tlaky na rast vynosov na dlhopisovom trhu by v8ak mohli vyvolat' planované fiskalne vydavky vlad eurozény na usD GBP JPY Ostatné
&ele s Nemeckom. Aj preto sme v novembri videli rozdielny vyvoj na dlhopisovom trhu. Kym vynosy na $tatnych dihopisoch v eurozéne rastli, v USA bol
pohyb opaény. Urovne rizikovych priraZzok taktiez mierne vzrastli, avsak stale zostavajui na nizkych Grovniach. Napriek tymto trhovym pohybom s
negativnym dopadom na zhodnotenie dlhopisov skongili dlhopisové trhy medzimesaéne okolo nuly, ked tuto dynamiku vykompenzoval pozitivny
priebezny vynos na dlhopisoch.

AKCIOVE INVESTICIE PODLA SIDLA EMITENT.

80%

69,8%
« Poklesy na akciovom trhu v priebehu mesiaca boli investormi dokupované a medzimesacne tak vacsina akciovych indexov skonéila okolo nuly.
Globalny akciovy index ukongil mesiac len v miernom poklese -0,3 %. Menej sa darilo japonskému akciovému indexu Nikkei 225, ktory v désledku 60%
vyberania predos$lych ziskov poklesol 0 4,1 %. Naopak, jeden z najlepsich rokov zaZivaju stredoeurdpske akcie, ktoré medzimesacne vzrastli o 2,1 % a
od zaciatku roka dosahuji zhodnotenie na drovni 47 %. Silné zhodnotenie na trovni 5,1 % si pripisalo aj zlato, ktoré sa vy$plhalo az nad urovne 4 200
dolarov za uncu. Vymenny kurz medzi eurom a dolarom sa takmer nezmenil. 40%
30,0%
V priebehu mesiaca boli do indexového fondu naktipené akciové ETF zastre$ujuce akcie z vyspelych krajin. o,
o
0%
IE LU

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej roénej predbeznej Cistej hodnoty majetku

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEW!I Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond
kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spoloénost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI Wor\d Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ind zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni,
vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani p U zaruku, ani a s ohladom na tieto Udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych udajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk
originality, presnosti, Gplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny G&el vzhfadom na niektory z tychto Gidajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZenych spolognosti alebo tretia strana poskytujica, alebo
sa podielajtica na zlozeni, vypocle alebo vytvaranl udajov nenesie Ziadnu zodpovednosl za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribicia
alebo Sirenie MSCI dat je bez vy sthlasu od ¢ i MSCI

Upozornenie:

Cinnost VUB Generali do a & t, a.s. je pod I Narodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfolia déchodkového fondu v jej
sprave nie je zarukou buduceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat' v zavislosti od situacie na finanénych trhoch. Doterajsi vynos nie je zarukou buducich vynosov. Vo fonde je moZné ocakavat kolisanie istej
hodnoty majetku z dévodu zloZenia majetku vo fonde alebo v dosledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déchodkovou spravcovskou spoloénostou.
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MESACNA SPRAVA

ZAKLADNE UDAJE O FONDE

Cista hodnota majetku vo fonde:

2842 535736,76 €

Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,131485
Modifikovana duracia peiiazno-dlhopisovej ¢asti (v rokoch): 0,00
Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zhodnotenie déchodkového fondu za posledny 0,22%
Zhod rie dochodkového fondu od vytvorenia fondu: 296,11%

Fond je urceny sporitefom, ktori poZaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysokt mieru rizika. Ciefom investicnej stratégie fondu je ¢o mozno
najvernejsie koprrovaf vyvo; referencne/ hodnoty (d'alej len "RH"), ktort tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny
v mene euro. V ] fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.

NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE

Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel*
Xtrackers MSCI World UCITS ETF akciové ETF LU2263803533 24,5%
SPDR MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEOOBFYOGT14 21,9%
UBS MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEO0BD4TXV59 13,3%
INVESCO MSCI WORLD akciové ETF IEO0B60SX394 10,7%
iShares MSCI World UCITS akciové ETF IEOOOF9IDGB5S 71%
ISHARES CORE MSCI WORLD akciové ETF IEO0B4L5Y983 6,2%
HSBC MSCI World UCITS ETF akciové ETF IEO0B4X9L533 5,9%
HSBC MSCI World UCITS ETF Acc akciové ETF IEOOOUQND7H4 5,3%
Amundi MSCI World akciové ETF LU2572257124 4,9%

Akciové indexy

31.12.2025 1M zmena |Menové pary 31.12.2025 1M zmena

Global - MSCI World 619 1-0,4% |EUR/USD 1,175 1.6%
EU - Euro Stoxx 600 592 2,8%|EUR/GBP 0,873 1-0,3%
USA - S&P 500 6846 0,1%|EUR/JPY 184,09 1.9%
JAP - Nikkei 225 50339 0,3%|EUR/PLN 4,221 1-0,4%
EM - MSCI Emerging 767 3,0%|EUR/CZK 24,24 0,2%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

« Posledny kvartal roka 2025 priniesol pozitivne zhodnotenie rizikovych akctiv. Akciovym trhom sa napriek vypredajom v aprili preto podarilo uzavriet rok
opat v kladnych ¢islach a zlato si pripisalo jeden z najlepsich rokov v historii.

« Centralne banky boli v decembri v centre pozornosti. Americky FED naplnil o¢akavania trhu znizenim zakladnej urokovej sadzby o0 0,25 % do pasma

3,50 — 3,75 %. Prekvapenim v8ak pre trhy bola rozdielnost nazorov jeho ¢lenov ohfadom tohto zniZenia, ked viaceri videli vacsie rizika v pretrvavajlcej
inflacii, ako v slabnicom trhu prace a nehlasovali preto za znizenie. V nadchadzajicom obdobi J. Powell signalizoval vyékavaci postoj ohladom dalsej
Upravy sadzieb. Tej by sme sa najblizsie mali do¢kat podla odhadov aZ na jeho junovom zasadnuti a potom este raz koncom roka 2026.

« Trhové oCakavania poukazuju na to, Ze viaceré centralne banky vratane ECB su uz na konci cyklu zniZovania sadzieb. Japonska centralna banka
dokonca v decembri pristipila k zvySeniu sadzieb 0 0,25 %. Tym sa jej depozitna sadzba dostala na troveri 0,75 %, ¢o je sice vyrazne menej ako v
USA alebo v eurozéne, ale aj tak je to najvyssia Groveri od roku 1995.

« Tento trend potvrdzuje tieZ vyvoj na dlhopisovom trhu v eurozéne, kde vynosy od aprila tohto roka kontinualne rastu. Vyraznejsie to bolo vidiet aj v
poslednom kvartali a najma v poslednom mesiaci roka 2025. Za tymto rastom sa skryvaju taktiez fiskalne obavy z narastajucich dlhov krajin a politicka
nestabilita, ktora v pripade Francuzska vytlagila rizikové prirdZzky na ich dlhopisoch na vy$Sie Urovne, nez u krajin periférie vratane Talianska a Grécka.
Naopak dopyt po podnikovych dlhopisoch nadalej pretrvaval a tlail ich rizikové prirazky este nizSie.

« Celkovo napriek negativnemu dopadu rastu vynosov v eurozéne dlhopisové trhy uzavreli kvartal aj cely rok s pozitivnym zhodnotenim. K tomuto
vysledku prispel okrem spominaného poklesu rizikovych prirdZok na podnikovych dihopisoch najméa priebezny vynos na dlhopisoch.

« Hlavnou témou v poslednom kvartali na akciovom trhu boli obavy z vysokych valudcii a z prili§ optimistickych o¢akavani ziskov spoloénosti v
technologickom sektore v stvislosti s umelou inteligenciou. Aj napriek tymto obavam vsak zostali akciové trhy odolné a zakoncili rok v okoli svojich
historickych maxim. Globalny akciovy index vzrastol za posledny kvartal o 3,2 % a medziro¢ne tak skongil vy$sie o 6,8 %. Toto zhodnotenie mohlo byt
pre eurového investora vy$$ie nebyt vyrazného oslabenia amerického dolara od zaciatku roka o 13,1 %.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu naktipené akciové ETF zastre$ujuce akcie z vyspelych krajin.

* Podiel akciovych investicii
Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,40% priemernej rocnej predbeznej Cistej hodnoty majetku

na éistej hodnote majetku fondu.

streda 31. december 2025
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RH dochodkoveho fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond

f vyvoj na vy ych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolocnost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ina zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni,
vypocte alebo vytvaram MSCI dat (vratane indexu MSCI World) je vyslovny ani pr U zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto Udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouZitim danych tdajov) a v3etky tieto strany sa vyslovne zriekaju v3etkych zaruk
originality, presnosti, Gplnosti, I i alebo

i pre konkrétny Gcel vzhfadom na niektory z tychto Gdajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujtca, alebo

sa podielajlca na zloZeni, vypoéte alebo vytvaram udajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akeko\vek priame, nepriame, Specidlne, trestné, nasledné alebo iné kody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto 3kad. Distriblcia

suhlasu od ¢ i MSCI

alebo Sirenie MSCI dat je bez vy

Upozornenle
Cinnost VUB Generali do

a.s. je pod

Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené riziko a doterajsi alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej

pr
sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfdlia déchodkového fondu. Hodnota investicie do déchodkového fondu méze kolisat v zavislosti od situacie 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 déchodkovou spravcovskou spolognostou.



