VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 29. JANUAR 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 63 791 919,97 €
Aktuilna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046230 €  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitir dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500
Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysokt mieru rizika. M

0,041500 LA |
Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referen¢nej hodnoty N/M
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(d’alej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)
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vyjadreny v mene euro. Vykonnost’ déchodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,32% Severna Amerika Iné aktiva__ vklady + BU
60.71% 0,12% 0,26%
Azia a Pacifik
4,34%
Japonsko
8,76%
ostaérﬁokrajiny Akciove
13 25‘2’% investicie
’ Eurozéna (ETF)
12,63% 99,61%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 60,00%
. o
iShares Core MSCI World akciové ETF IEOOBALSY983  62,64% USD; 53,10%
iShares MSCI World akciové ETF IE00BOM62Q58  31,23%  50.00%
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 4,69%
40,00%
Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 1,06%
N - N - 30,00%
. . . : ostatné;
- - - - 20,00% 15,65%
_ - - = GBP; 9,12% JPY; 9,18%
B _ R _ 10,00% -
E E : E 0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Akciové trhy - zaciatok tohto roka sa niesol v znameni neistoty prameniacej zo slab$ich ¢inskych makroudajov a novej regulacie na ¢inskych akciovych trhoch.
Spolu s poklesom ceny ropy vyvolali dal$iu vinu vypredajov rizikovych aktiv a zaujem investorov o Statne dlhopisy krajin z jadra Eurépy. Volatilitu zaznamenal
aj menovy par EUR/USD, ktory sa hybal od 1,0710 do 1,0990 v zavislosti od toho, aka centralna banka zasadala. Nizka inflacia a pomaly rast ekonomik eurozény
ostavaju aj nadalej hrozbou pre splnenie ciela ECB, t.j. cenovej stability. M. Draghi naznacil, Ze centralna banka v eurozéone pouzije vSetky nastroje na dalSie uvolnenie
menovej politiky v pripade ich potreby. Naopak americky FED potvrdil svoje pozitivne vyhliadky na domacu ekonomiku (najmé trh prace). Na januarovom zasadnuti
nedo$lo k dalS§iemu zvySeniu sadzieb kvéli volatiite na finanénych trhoch vyvolanej situaciou v Cine. Nagasovanie dalSieho zvySenia americkych sadzieb
nie je isté a bude zavislé nielen od vyvoja domacej ale aj svetovej ekonomiky. Koncom januara prekvapila trhy Japonska centralna banka. V snahe potladit dopady
poklesu cien ropy a spomalenie ¢inskej ekonomiky na Japonsko, zniZila svoju referenénl sadzbu z 0% na -0,1%. Za mesiac januar si odpisali americké indexy
DJIA -5,5% a S&P500 -5,1%. Europske indexy skoncili v stratach od -12,9% (taliansky index FTSE MIB) do -4,8% (franctizsky index CAC 40). Japonsky index Nikkei
225 medzimesacne klesol 0 -8% a ¢insky index CSI 300 o -21%. Globalny akciovy index MSCI World si odpisal -6,1%.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETF zastreSujuce akcie z vyspelych krajin.

RH doéchodkového 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 plnej 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 poskytovatelom, alebo sa podiela na zloZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto Udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych Gdajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny Gcel vzhladom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vy$Sie uvedeného, v Zziadnom pripade
MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolo¢nosti alebo tretia strana poskytujlca, alebo sa podielajuca na zloZeni, vypocte alebo vytvarani idajov nenesie Ziadnu
zodpovednost' za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost
vzniku takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného suhlasu od spolo¢nosti MSCI zakazana.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 29. FEBRUAR 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY

0,056500

Cista hodnota majetku vo fonde: 66 793 379,26 €

Aktuélna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046376 € 0,051500

Datum vytvorenia déchodkového fondu: 4.4.2012

Depozitar dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0.046500

Fond je uréeny sporitel'om, ktori poZaduji vys§i vynos a st ochotni akceptovat’ vysoka mieru rizika. M
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RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
Terminované
ostatné krajiny Iné aktiva vklady + BU
0,34% Severna Amerika 0,00% 0,22%
. 61,05% ’
Azia a Pacifik
4,42%
Japonsko
8,60%
ostatné krajiny
Eurépy Akciové
12,99% investicie
! Eurozéna (ETF)
12,60% 99,78%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nizov investicie Cenny papier ISIN Podiel *  75,00%
iShares Core MSCI World akciové ETF TEO0B4L5Y983 64,34%
. o
iShares MSCI World akciové ETF IE00BOM62Q58  29.93%  g000% | 200 27:57%
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 4,50%
Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 1,02% 45,00%
- - - - 30,00%
- - - - ostatné;
- - - - 14,11%
15,00% =
- - - - GBP; 6047 -V 858%
z = = - 0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Finanéné trhy - v priebehu februara investori ¢akali na prejav $éfky FED-u pred americkymi senatormi a kongresmanmi. ZlepSenie na trhu prace a celkova kondicia
americkej ekonomiky podla nej umozfiuju americkej rezervnej banke pomaly zvySovat FED sadzby. V diskusii zaujala poznamka o negativnych sadzbach,
ak by bolo potrebné uvolnit menovu politiku. Okrem zverejnenych makrodat hlavnych ekonomik putala pozornost trhov aj vysledkova sezéona v USA a Europe.
Ta priniesla zmie$ané firemné vysledky (negativne najméa korporacii z energetického sektoru a niektorych bank; pozitivne data napr. z automobilového sektoru).
Pod hospodarske straty firiem z energetického a utility sektoru sa podpisal vyrazny pokles cien komodit. Hospodarke vysledky bankového sektoru naopak negativne
ovplyvnili nizke/negativne Grokové sadzby a zhor§ena kvalita ich Uverovych portfélii. Kvoli rasticim obavam o kondiciu finanéného sektoru a rizikam z "BREXIT-u"
sa aj vo februari dostali pod tlak viaceré banky. Okrem toho, dalSie eurépske banky Barclays a Credit Suisse suhlasili, Ze americkym regulatorom zaplatia
vysoké pokuty za manipulovanie cien na viacerych trhoch prostrednictvom svojich internych obchodnych systémov. K zvySenej volatilite akciovych indexov prispela
aj stituacia na komoditnych trhoch (nepresvedcivy zamer producentov ropy dohodnut sa na obmedzeni jej tazby, Spekulacie o poruseni tejto dohody a nové data
o americkych zasobach). Priaznivé spravy z amerického trhu prace, lepSie maloobchodné trzby a revizia amerického HDP nahor presvedcili investorov
k opétovnym stdvkam na rast FED sadzieb. Urcita stabilizacia na komoditnom trhu (cena NYMEX WTI Crude sa dostala nad 30USD/1barel), uistenie
Cinskej centralnej banky ohladne udrzania juanu v ko$i mien (t.j. stanovenie silnej$ieho centralneho kurzu juanu) a zniZenie povinnych minimalnych rezerv v Cine
(uvolnenie menovych podmienok na podporu ¢inskej ekonomiky) spolu so zatvaranim kratkych pozicii viedli k narastu akciovych trhov. Americké indexy sa v polovici
februara odrazili z lokalnych minim a do konca mesiaca si 6%-nym rastom vykompenzovali predchadzajuci pokles. Medzimesacne americky index S&P 500
si odpisal nakoniec -0,4% a DJIA dosiahol +0,3%. Eurépske akciové indexy taktiez korigovali straty z prvej polovice mesiaca a februar ukongili
so stratami okolo -3%. ZvySena neistota na akciovych a komoditnych trhoch a slabSie Udaje o eurdpskej inflacii tlagia ECB k rozSireniu QE programu. Z tohto
profitovali najm& nemecké benchmarkové dlhopisy. Na kratkej strane sa ich vynosy posunuli o necelych -0,10% a 5-roéné vynosy poklesli na -0,41%.
10-ro¢né nemecké vynosy klesli za mesiac o cca. -0,22% na urover 0,11%.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETFzastreSujluce akcie z vyspelych krajin.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI I_ndexz, _ktorﬁ je vyjadreny v mene euro. Hodnota
déchodkovej jednotky fondu tak bude v plnej miere =zavislda od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi® bude fond kopirovat vyvoj
na_vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolonost MSCI ‘Inc. (dalej aj len ,MSC]*). 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 vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World)
neposkytuje vyslovnu ani ﬁr,edpolgladanq zaruku, ani vyhlasenie s ohfadom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych udaqu& a vSetky tieto strany
sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhladom na hiektory z tychto Gdajov.
Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo fretia strana poskytujica, alebo sa podielajuca
na zlozeni, vypoCte alebo vytvarani Udajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $Specialne, trestné,” nasledné alebo iné Skody
(vratane uslého zisku), ani vgnpadg, ak_bola upozornena na moznost vzniku takychto $kad. Distribticia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného
suhlasu od spolo¢nosti MSCI zakazana.

* Podiel dlhopisovych, resp. akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. MAREC 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 69 719 023,56 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046901 €  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500

Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika.
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Ciel'om investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika Iné aktiva_  vklady + BU
60,21% -0,01% 0,17%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostaérﬁékrajiny Akciove
13 61p°/): investicie
’ Eurozéna (ETF)
12,87% 99,83%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 75,00%

iShares Core MSCI World akciové ETF IEO0B4L5Y983 65,61%

iShares MSCI World akciové ETF IE00BOMG62Q58  28.89%  go00% | SoD: 59.32%

DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 4,36%

Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,99% 45,00%
. . : . 30,00%
- - N - ostatné;
- - - - : N 13,39%
- _ . - s GBP;7,31%  JPY:8,76%
: E : E 0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

V priebehu marca putali najvacsiu pozornost zasadnutia centrainych bank v eurozéne a v USA. ECB zniZila hlavnu refinanént sadzbu o 0,05% na 0%
a depozitni sadzbu o 0,10% na -0,40%. Zaroven rozsSirila program kvantitivneho uvolfiovania s narastom mesacnych nakupov dlhopisov o 20 mid. EUR
na celkovych 80 mld. EUR. V ramci tohto programu bude ECB nakupovat aj eurové nebankové/korporatne dlhopisy, ktoré budi musiet spifiat zatial nie uplne zname
kritéria (budl definované na jednom z najblizSich zasadnuti ECB). Spolu s rozSirenim QE programu oznamila ECB aj zadmer poskytovat bankam likviditu
prostrednictvom Styroch cielenych dlhodobych refinanénych operéacii (TLTRO 1) s maturitou 4 roky pri urokovej sadzbe na arovni 0%. RozSirenie QE programu
odovodnil prezident ECB poslednou internou reviziou odhadov inflacie a rastu eurépskych ekonomik smerom nadol. Naopak FED po marcovom zasadnuti ponechal
sadzby nezmenené v pasme 0,25-0,50%. SilnejSie makrodata a rast na akciovom trhu podla niektorych analytikov povedu FED k tomu, aby trh pripravili
na dalSie zvySovanie sadzieb. Trh momentalne ofakava, Zze americka rezervna banka v tomto roku len 2-krat zvysi klu¢ové sadzby. Pravdepodobnost rastu sadzieb
uz na aprilovom zasadnuti je velmi nizka a este aj v juli je nizSia ako 40%. Obchodovanie na finanénych trhoch okrem poslednych zasadnuti centralnych bank do¢asne
ovplyvnili aj spravy o teroristickych Gtokoch v Bruseli, ktoré viedli ku korekciam. Na druhej strane stabilizacia cien ropy a ostatnych dolezitych komodit kompenzovala
obavy z teroristickych Utokov a tak eurdpske indexy ukoncili mesiac so ziskom od +0,7% (francizsky index CAC 40) do cca. +5% (nemecky index DAX).
Od zadiatku roka sa v8ak nachadzaju v zapornych ¢&islach od -8% (paneurépsky index EuroStoxx 50) do -1,1% (britsky index FTSE). Viac sa darilo americkym akciam
a index DowJones zhodnotil v marci o +7,1% a $irSi index S&P 500 o +6,6%. Americkym trhom sa tak podarilo vymazat’ straty z januara a februara a za 1. Stvrtrok
si zaknihovali zhodnotenie okolo 1%. Globalny akciovy index MSCI World si pripisal v marci +6,5% a od zaciatku roka je v strate cca. -0,9%.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu naktupené akciové ETFzastreSujluce akcie z vyspelych krajin.

RH dbéchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEW!I Index), ktory je vyjadreny v mene euro.
Hodnota dbéchodkovej jednotkyl_ fondu tak bude v plnej miere zavislda od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi  bude fond kopirovat V)el' oi'
na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolocnost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom viastnictve MSCI. Ani C
a ani Ziadha ina zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloieni,,vxpoé,te alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje
vyslovnu ani predpokladant zaruku, ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky’s pouZitim danych udagov) a vSetky tieto strany sa vyslovne
zriekaju vSetkych zaruk originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny Gcel vzhladom na niektory z tychto idajov. Bez obmedzenia
stsm uvedeného, v ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek Zf(ej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujuca, alebo sa podielajuca na zloZeni, vypocte
alebo vytvarani Gdajov nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane us$lého Z|sku2
ﬁnnéélpn;l)(a,de, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kéd. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného suhlasu od spolo¢nos
zakazana.

2
1

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 29. APRIL 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 73 259 031,63 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,046987 €  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500
Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika. ‘A’T

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

0,041500
Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty M
0,036500 VEA

vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti (934500 : : :
31/12/12 31/10/13 31/08/14 01/07/15 30/04/16

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
5 " Terminované
| Kkt B
ostatné krajiny rigzsol/\u/a vklady: BU
0,43% Severna Amerika 0,11%
, 60,21%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostaéz?ék;;jiny Akciové
13.61% investicie
’ Eurozéna (ETF)
12,87% 99,94%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 75,00%
iShares Core MSCI World akciové ETF IEO0B4L5Y983 67,30%
. o
iShares MSCI World akciové ETF [E00BOM62Q58  27.56% 000y | 05D2:99.38%
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 4,15%
Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,94% 45,00%
. . : . 30,00%
- - - - ostatné;
- - - - : N 13,40%
- R - R 8.00% GBP;7,32%  JPY;8,76%
E E : E 0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

V priebehu aprila sa pozornost investorov sustredila na zasadnutia centralnych bank v eurozéne, USA a Japonsku, na zacdiatok vysledkovej sezony a rokovania krajin
taziacich ropu v katarskej Dauhe. V sUlade s oGakavaniami investorov Eurépska centralna banka na aprilovom zasadnuti nepriniesla Ziadne nové impulzy a zrejme
do zaciatku leta bude len pozorne sledovat dopady svojho rozsireného QE programu. Na tlacovej konferencii prezident ECB M. Draghi povedal, Ze Grokové sazby
zostanl na sU&asnych, resp. nizsich Urovniach e$te dlho po ukonéeni QE politiky. Zarover vSak zopakoval, Ze zaporné sadzby su nastrojom menovej politiky,
ktory méze mat komplexné nezamyslané désledky. Tym len naznacil, ze Urokové sadzby moézu teoreticky ist dole, ale priestor na ich znizenie je obmedzeny.
a ponechal sadzby v USA uz tretikrat v rade na nezmenenej urovni. Napriek slab$im datam na zaciatku roka, sa americka rezervna banka pridrziava pozitivneho
vyhladu na domacu ekonomiku (najméa vdaka trhu prace, zlepSujlcej sa spotrebitelskej dovere) a poklesu volatility na globalnych finanénych trhoch. FED sice zmiernil
rétoriku ohladom rizik, avSak nadalej nedal jasny signal o dalSom zvysSeni sadzieb. Podla futurit na Urokové sazby, pravdepodobnost zvySenia FED sadzieb
na najblizSom zasadnuti v juni sa nachadza nadalej na Urovni cca. 20%. Akciovi investori pozorne sledovali aj vysledky velkych americkych a eurépskych firiem,
ktoré zatial' priniesli zmiesané vysledky. NeUspech z ukoncenia tzv. ropnej vojny po zasadnuti krajin OPEC-u a neclenskych krajin o zmrazeni produkcie ropy
na januarové Urovne viedol k vypredaju akciovych titulov najmé z taZzobného sektora. Vyckavanie centralnych bank, zmieSané korporatne vysledky za 1.Q/2016
a dalSia revizia globalneho rastu nadol podla MMF ku korekciam na akciovych trhoch. Eurépske akciové trhy napokon zhodnotili za mesiac april od +0,7%
(nemecky index DAX) do +3,5% (Spanielsky index IBEX). Americké indexy S&P 500 a DJIA vzrastli o cca. +0,3%, resp. +0,5%. Japonsky index Nikkei 225 klesol
za mesiac o cca. -0,6% a ¢inske akciové trhy o priblizne -2%. Globalny index MSCI World si pripisal zisk na urovni +1,4%.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETFzastresujlce akcie z vyspelych krajin.

RH dbéchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEW!I Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota
dochodkovej jednotky fondu tak bude v plnej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch.
Tvorcom MSCI indexu je spolo¢nost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI“). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ind zmluvna strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozZeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych udajov) 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 vyssSie uvedeného, v Zziadnom
pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spoloc¢nosti alebo tretia strana poskytujica, alebo sa podielajuca na zlozeni, vypocte alebo vytvarani udajov
nenesie Ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specidlne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena
na moznost vzniku takychto $kéd. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného suhlasu od spolo¢nosti MSCI zakazana.

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. MAJ 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 78 801 220,12 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,048905 €  0,051500 4
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500 /

Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika.

0,041500 !
0,036500 “A

\N .
vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti g 331500 :
04/04/12 03/05/14 31/05/16

Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
Iné aktiva Terminované
ostatné krajiny 0,01% vklady + BU
0,43% Severna Amerika 0,15%
, 60,21%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostatné krajiny o
Eurépy Akciové
13,61% investicie
Eurozéna (ETF)
12,87% 99,84%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 75,00%

iShares Core MSCI World akciové ETF IEO0B4L5Y983 68,23%

iShares MSCI World akciové ETF IE00BOM62Q58  26,68%  go00% | SoD: 59.32%

DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 4,02%

Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,91% 45,00%
. . : . 30,00%
- - - - ostatné;
- - - - 15.00% 13,39%
. ) . . - GBP;7,31%  JPY;8,76%

0,00%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

V priebehu méja nezasadala Ziadna z hlavnych centralnych bank a tak pozornost investorov putali zverejnené zapisnice z poslednych zasadnuti a prejavy voliacich
guvernérov FED-u. Zatial ¢o ECB sa zotrvava vo vyckavacom moéde, americky FED zmenil svoju rétoriku a v poslednej zapisnici sa uz zmienil
o skorom zvySovani klu€ovych sadzieb. Vplyvni guvernéri tato skutocnost potvrdili vo svojich prejavoch potom, ako boli zverejnené viaceré dobré makrodata
(z priemyslu, o spotrebitel'skej dovere, o maloobchodnej spotrebe, z trhu nehnutelnosti). Naopak negativne prekvapili data z amerického trhu prace - tyzdenné narasty
novych nezamestnanych ziadatelov ale aj "non-farm payrolls". Vrcholiaca vysledkova sezoéna priniesla vo vacSine pripadov slabSie Udaje o ziskovosti
americkych a eurdpskych firiem. Napatie na finanénych trhoch sa premietio pod slabsie vysledky viacerych bank. Naopak rast cien komodit (junovy future kontrakt
na ICE Brent ropu prekonal hranicu 50,-USD/bbl) pomohol stabilizovat hospodarenie aeroliniek, automobiliek a spolo¢nosti z tazobného sektoru. Posledné prieskumy
ohladne BREXIT referenda naznadujl, Ze miernu prevahu maju voli¢i z tabora za zotrvanie Velkej Britanie v EU. Pred BREXIT-om aj jeho negativnymi dopadmi
upozornila i centrdlna banka Bank of England a Medzinarodny menovy fond. Akciové trhy pohanali nahor aj spravy o novych planovanych fuziach.
Nemecky chemicky a farmaceuticky koncern Bayer zverejnil svoj zamer kupit americku biotechnologicku spolo¢nost Monsanto za cca. 62 mld. USD. Spojenim tychto
dvoch firiem by na trhu osiv a polnohospodarskej chémie vznikol novy gigant. Ide o dalSiu fuziu po februarovom prevzati Svajciarskej Syngenty €inskou National
Chemical Corp. za 43 mld. USD. Americké akciové indexy ukongili obchodovanie za mesiac maj v pasme od +0,1% (DJIA) do +1,5% (index S&P 500).
Eurépske akciové indexy tiez skondili prevazne v Ciernych cislach (francuzsky index CAC 40 +1,7%, nemecky DAX +2,2%). Japonsky index Nikkei 225
si pripisal +3,4%. Globalny index MSCI World si pripisal zisk na trovni +0,2%.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETFzastreSujuce akcie z vyspelych krajin.
RH déchodkového fondu sa sklada z akciového jndexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index

ktory e \(]yadreny v _mene euro, Hodnota

0chodkovej jednotk: fondu e mlere zawsla od VYV ZVi h akcioyych investjcii, ktoryml bude fon i( |ro a na vybranych akci vych trhoch
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upozornena na mozn%st vznlku taﬁychto skod Ifstnbuma glebo swe%ele iﬂ%Cl det]e bez vyslovnaeho plsomnehg ?asu od spol ocnos i MgCI zakgzana.

* Podiel akciovych investicii na ¢istej hodnote majetku fondu.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30.JUN 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 80986 121,82 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,048328 €  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500
Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika. ‘nﬂ'

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

0,041500
Ciel'om investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty M
0,036500 ?4/\

vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti g 334500 : : :
01/01/13 16/11/13 01/10/14 16/08/15 30/06/16

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika vklady + BU
60,21% 0,25%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostaérﬁékrajiny Akciove
13 61p°/): investicie
' Eurozona (ETF)
12,87% 99,75%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 70,00%

iShares Core MSCI World akciové ETF IEO00B4L5Y983 69,58% 5 USD; 60,02%

iShares MSCI World akciové ETF IEO0BOM62Q58 25,42% 60.00%

DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,87% 50,00%

Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,87% 40.00%
o - - - 30,00%
- - - - o ostatné;
) i . . 20,00% 13,46%

GBP; 7,11%  JPY; 8,47%

- - - - 10,00% —|
: E : E 0,00% | |

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Najvacsim milnikom pre vyvo|]:1 na finanénom trhu v jani bol bezpoci}yby VX'sIedok referenda vo Velkej Britanii, Skuto¢ne, ob¢ania Velkej Britanie v referende 23, juna
vysokou az 72% ucastou rozhodli tesnym vysledkom v pomere 52% vs. 48% o odchode Velkej,Britanie z EU. Aj ked prieskumy tesne pred referendom naznacovali
velmi tesny vysledok, trhy ako aj analytici sa skor priklanali k scenaru zotrvania Britanie v . Samotny vysledok referenda bol teda pre trhy velkou udalostou.
Prvy def po oznameni vysledkov zaznamenali vyrazné prepady akciové trhy (v Eurépe v rozmedzi -8 aZ -13%, y USA -4% ), rozSirovali sa kreditné spready
na Trizikovejsich dlhopisoch ako aj dlhopisoch britskych spolocnosti, rastli vynosy Statnych dlhopisov Talianska, Spanielska, v strednej Europe najma Polska.
Naproti tomu sa kapital prestuval do nizko rizikovych aktiv akymi su nemecké $tatne a” americké Statne dlh9p|s¥,‘ drahé kovy, z mien posilioval USD a CHF.
V reakcii na vysledok referenda mnohi analytici nasledne zhorsili svoje vyhliadky na ekonomicky rast vo Velkej Britanii a EU, ¢o so sebou prinasa aj pomalSi rast
inflacie. V tejto suvislosti je mozné, Ze v pripade Britske{'. centralnej banky BoE a europskej centralnej banky ECB bude trend uvolfiovania menovej politiky
dalej pokracovat. Ocakavania dalSieho rozSirenia kvantitativneho “uvolfidvania menovych “podmienok v Eurozéne a zniZenie oficialnej urokovej sadzby
vo Velkej Britanii nasledne na trhu viedlo paradoxne k postupnému poklesu vynosov “periférie, znizovaniu kreditnych spreadov a korekcii akciovych trhov
smegrom nahor. Brexit mimo iné stoji aj za qm|erneneééim postojom americkej centralnej banky FED, ktora mimo horSich udajov z trhu prace vnima odchod Britov
z EU ako silny rizikovy faktor pre ekonomicky rast v USA. Trh teda v tejto stvislosti Uplne \\/)/mazal mozné zvysovanie Urokovych sadzieb v USA v tomto roku, dokonca
mierne vzrastla pravdepodobnost ich znizenia. Co sa tyka samotného procesu odchodu Velkej Britanie z EU, ten nateraz ostava nejasny. Briti budu musiet najskoér
sformovat novy vladny kabinet (premiér Cameron sa totiz po referende vzdal funkcie) a oficiadlne pozZiadat’ predstavitelov EU o vystuﬁ z Unie. To sa zatial neudialo,
pricom sa predpoklada, Ze by k tomu mohlo dojst do polovice septembra. Do tohto obdobia bude trh pozorne sledovat zmeny v ekonomickom a podnikatelskom
sentimente, ktory poskytne voditko pre odhady realnych ekonomickych dat a formovanie dalSich oCakavani, V duchu horSich vyhliadok pre ekonomicky rast
n'gog_r?p ale oCakavat' postupné odlevy z rizikovych aktiv. Dlhopisovy trh vSak pravdepodobne ostane kvoli pokracovaniu uvolfiovania menovych podmienok vo svete
stabilizovany.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETF zastresujuce akcie z vyspelych krajin.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota doéchodkovej jednotky fondu tak bude
v plnej miere zavisla od vP/vv\oya zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na Vvybranych ‘akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolochost MSCI Inc.
(dalej aj len ,MSCI®). MSCI World Index je vo v&lucnom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani ziadna ina zmluvna strana, kfora je poskytovatefom, alebo sa podiela na zlozeni, v,yﬁ)octe
alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) nepos,k{tUJ,e vyslovnu ani predpokladanu zaruku, ani vyhlasenie 's ohladom na tieto Udaje Palebo dosiahnuté vysledky
s pouzitim danych udajov) a vsetky tieto strany sa _vyslovne zriekaju vSetkych zaruk ong’{z\alltP/, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhladom
na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia” vyssie uvedeného, v Zziadnom dprlpadt—) SCI, alebo ktorakolvek z jej pridruZzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujica,
alebo sa podielajuca na zloZeni, vypocte alebo “vytvarani Gdajov nenesie Zziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specidlne, trestné, nasledné alebo iné Skody
&/rsa(t:eine Itj'SIeho' zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vysiovného pisomného sihlasu od spoloénosti
zakazana.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 29.JUL 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 86 707 280,98 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,050207 € 0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500
Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika. ‘nﬂ‘

0,041500 A |
Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty M
0,036500 ;4\

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti (934500 : : . :
01/01/13 19/09/13 07/06/14 23/02/15 11/11/15 29/07/16

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika vklady + BU
60,21% 0,23%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostaérﬁékrajiny Akciove
13 61p°/): investicie
' Eurozona (ETF)
12,87% 99,77%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 70,00%
iShares Core MSCI World akciové ETF IEO00B4L5Y983 70,50% 5 USD; 60,03%
iShares MSCI World akciové ETF IEO0BOM62Q58 24,68% 60.00%
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,75% 50,00%
Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,85% 40.00%
- - - - 30,00%
- - - - o ostatné;
B} ) . ) 20,00% 13,46%
GBP; 7,11%  JPY;8,47%
- - - - 10,00% I—l —|

0,00%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Pozornost' trhov sa v mesiaci jul upriamovala najmé na zmeny ekonomického a podnikatelského sentimentu a na to, ako centralne banky zareaguju na vysledok
referenda vo Velkej Britanii, v ktorom si ludia odhlasovali tesnym vysledkom odchod z EU. O¢akévania investorov ohladom dalSieho uvolfiovania menove;j politiky
Eurdépskou centralnou bankou a Bank of England a zniZenie implikovanej pravdepodobnosti zvySovania sadzieb americkou centralnou bankou FED zatienili neistotu
ohladom dopadov BREXIT-u a vyustili do rastu akciovych trhoy, dalSieho zniZzovania vynosov “statnych dlhopisov ,(nag]mé periférie), zniZzovaniu kreditnych spreadov
a celkového rastu apetitu investorov po rizikovejsich aktivach. Tieto skuto€nosti mali pozitivny vplyv' aj na samotne zhodnotenie uspor vo vSetkych nasich fondoch.
Napriek oCakavaniam pnf(a,ha konkrétnych krokov sa jednotlivé centralne banky zdrzali Gprav monetarnej politiky pokym nebudi zname dopady vysledkov referenda
na sentiment a ekonomické ukazovatele v Europe a Velkej Britanii, avsak informovali investorov, Ze su pripravené konat. Najblizsie by mala zasiahnut Bank of England
na svojom zasadnuti zaCiatkom augusta, na ktorom by mala zniZit klu¢ové urokové sadzby a opatovne spustit svoj QE program. Nasledovat by ju mala ECB
na svojom septembrovom zasadnuti, kde b mohlo podobne dojst’ k dalSiemu rozsireniu aktualneho QE programu. Pozorne sledovanou udalostou bolo aj zverejnenie
stresovych testov bank v Europe. Vysledky tychto testov poukazali na to, Ze eurdopske banky su v porovnani s testovanim v roku 2014 lepSié pripravené
Ea pripadné nepriaznivé scenare, pricom iba jedna z 51 hodnotenych bank (Monte dei Paschi) by sa'v pripade negativneho scenaru stala nesolventnou.

o sa tyka zverejnenych ekonomickych dat, tie pocas mesiaca jul vyzneli v_pozitivnejSom svetle ako by sa mohlo zdat' vzhladom na prekvapivy vysledok referenda
vo VelKej Britanii. Obavy z Brexitu sa zatial vyraznejSie neprejavili ha zhorSeni ekonomického sentimentu v Eurozéne pricom klu¢ové ukazovatele stale poukazuju
na postupny rast ekonom|k% (aj ked iba mierny). Vyrazny prepad sentimentu naopak zaznamenala Velka Britanja, ktory aktualne poukazuje vysoku pravdepodobnost
ekonomijckej recesie v_druhom polroku tohto roka. Toto urcite nie je dobrym signalom pre ostatné krajiny EU, kedZe Velka Britania je pré nu druhym najvacsim
exportnym frhom. Pozmvng impulz naopak priniesol poc¢et novovytvorenych pracovnych miest v USA za ‘mesiac jun, ktory po velmi slabych datach v maji znova
prekvapil silnym rastom naho

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETFzastresujuce akcie z vyspelych krajin.

RH doéchodkového fondu sa skladad z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro,
Hodnota dochodkovej jednotky fondu tak bude v pinej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat V)'IVO{
na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolo¢nost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom viastnictve MSCI. Ani MSC
a ani ziadna ind zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zloieni,.vxpoé,te alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje
vyslovnu ani predpokladanu zaruku, ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky's pouZitim danych udajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne
zriekaju vSetkych zaruk originality, presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny Gcel vzhladom na niekfory z t%chto udajov. Bez obmédzenia
vysSie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolo¢nosti alebo tretia strana poskytujuca, alebo sa podielajuca_na zloZeni,
vypodte alebo vztvérani Gdajov nenesie Ziadnu zod’()ovednost’ za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné $kody (vratane uslého glskuzl
aMnslélpruI)(a,de, ak bola upozornena na moznost' vzniku takychto $kéd. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného suhlasu od spolo¢nosti
zakazana.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - h " R’ . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. AUGUST 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cist4 hodnota majetku vo fonde: 89 661 843,54 €
Aktualna hodnota déchodkovej jednotky: 0,050352 € 0051500 ﬁ',h A +
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012 / v
Depozitir déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500
Fond je uréeny sporitel'om, ktori pozaduju vys$i vynos a st ochotni akceptovat’ vysoka mieru rizika. Mnﬂ‘

0,041500 L]
Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenc¢nej hodnoty ww/ '
0,036500 “A

(dalej len "RH"), ktort tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

vyjadreny v mene euro. Vykonnost dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti g 934500 i i i i i
01/01/13 12/08/13 23/03/14 01/11/14 12/06/15 21/01/16 31/08/16

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICI{ ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
,43% Severna Amerika vklady + BU
. 60,21% 0,25%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostaltzrsjérél;r;jiny Akciové
investicie
13.61% Eurozéna (ETF)
12,87% 99,75%
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nizov investicie Cenny papier ISIN Podiel *  70,00%

iShares Core MSCI World akciové ETF 1IE00B4L5Y983 71,32% £0.00% USD; 60,02%

iShares MSCI World akciové ETF IE0O0BOM62Q58  23,96% r

DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,64% 50,00% -

Source MSCI World ETF akciové ETF TE00B60SX394 0,82% 40,00%
= - - - 30,00% +
- - - - o | ostatné;
. . . i 2000% 13,46%

GBP; 7,11%  JPY; 847%

- - - - 10,00% —
E : : E 0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Po vel'mi priaznivom vyvoji v juli zaznamenali kapitalové trhy pocas augusta zmiernenie tempa rastu ziskov. V tivode mesiaca sa pozornost’ upriamovala najmai to, ¢o prinesie
zasadnutie britskej centralnej banky (BoE), od ktorej sa ocakavali kroky v stvislosti s negativnymi dopadmi Brexit-u na britskii ekonomiku. BoE zniZila podl'a oakavani oficialne
rokové sadzby o 25bps na rekordné minimum 0,25% a zarovenl oznamila navySenie kvantitativneho uvolmiovania menovej politiky formou nakupov $tatnych a korporatnych
dlhopisov a rozsirenim Gverovej podpory pre bankovy sektor. Revizia odhadov rastu ekonomiky a zamestnanosti smerom nadol navySe umoziuje BoE pokracovat’ v pripade potreby
d’al$im uvoliovanim menovych podmienok. Neskor zverejnené udaje za sentiment pocas augusta to len potvrdili, ked’ opét’ poukazali na riziko recesie britskej ekonomiky v druhej
polovici tohto roka. Aj napriek tomuto riziku, ktoré moéze mat’ dopad aj na ekonomicky rast v Eurdépe a v USA boli naproti tomu komentare predstavitelov americkej centralnej banky
(FED) smerované na podporu d’alicho zvySovania trokovych sadzieb v USA. Na druhej strane je nutné povedat’, ze aj ked’ predsedni¢ka FED-u J. Yellen naznacila, Ze moznost’
d’alSieho rastu sadzieb zosilnela, neposkytla vel'a informacii o naasovani tohto kroku a opét’ potvrdila, ze rast sadzieb bude zrejme len postupny. Trh tak momentalne zahfiia v cenach
zvySovanie sadzieb skor na decembrovom nez na septembrovom zasadnuti FED-u, no vSetko bude podmienené silou ekonomickych dat, najméa tidajov z trhu prace, rastom spotreby
a zlepSovanim podnikatel’skej nélady. Dalsim pomocnym faktorom pri rozhodovani o na¢asovani rastu sadzieb v USA by mohli byt’ aj zmeny v nastaveni podmienok menovej politiky
Europskej centralnej banky (ECB), ktora bude zasadat’ v septembri. Optimisticky ton FED-u na adresu zvyS$ovania sadzieb sa samozrejme odzrkadlil na naraste dolarovej vynosovej
krivky (a tym na poklese cien dlhopisov) a miernom poklese hlavnych americkych akciovych indexov. To vSak bolo na druhej strane kompenzované miernym posilnenim amerického
dolara. Rast dolarovej krivky posunul mierne nahor aj nemecka vynosovu krivku, no §pekulacie o predlzeni obdobia QE v Eurozéne prispeli k zuzovaniu spreadov $tatnych dlhopisov
periférie ako aj korporatnych spreadov, ¢o v kone¢nom désledku priaznivo posobilo na vykonnost’ dlhopisovych investicii aj v nasich fondoch. Na akciovych trhoch sa najviac darilo
indexom na 4zijskom trhu, zisky si pripisali aj hlavné eurdpske akciové indexy, no a v malej strate skonéili hlavné americké akciové indexy S&P500 a DJIA.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETFzastreSujtice akcie z vyspelych krajin.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWTI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota déchodkovej jednotky
fondu tak bude v plnej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat’ vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je
spolo¢nost’ MSCI Inc. (dalej aj len ,,MSCI*). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani ziadna ind zmluvna strana, ktora je poskytovatelom, alebo sa
podiel’a na zlozeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnt ani predpokladant zaruku, ani vyhlasenie s ohl'adom na tieto tdaje (alebo
dosiahnuté vysledky s pouZzitim danych tdajov) a vsetky tieto strany sa vyslovne zriekaji vSetkych zaruk originality, presnosti, uplnosti, obchodovatel'nosti alebo vhodnosti pre
konkrétny ucel vzhl'adom na niektory z tychto tidajov. Bez obmedzenia vysSie uvedeného, v ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakol'vek z jej pridruzenych spolo¢nosti alebo tretia
strana poskytujuca, alebo sa podiel'ajuca na zlozeni, vypocte alebo vytvarani udajov nenesie ziadnu zodpovednost’ za akékol'vek priame, nepriame, §pecialne, 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 vyslovného pisomného siihlasu od
spolo¢nosti MSCI zakazana.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spolognostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budtceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. SEPTEMBER 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 91 741 735,18 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,050350 €  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500

Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika.

0,041500 -
Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty '

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) 0,036500 F j W 1’

vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti (934500 : : :
01/01/13 09/12/13 16/11/14 24/10/15 30/09/16

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika vklady + BU
60,21% 0,32%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
°S‘aéﬁ‘fék;€“”y Akciové
13.61% investicie
' Eurozona (ETF)
12,87% 99,68%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 70,00%
iShares Core MSCI World akciové ETF IEO0B4L5Y983 72,01% 5 USD; 60,07%
iShares MSCI World akciové ETF IEO0BOM62Q58 23.31% 60.00%
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,55% 50,00%
Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,80% 40.00%
= = = = 30,00%
- - - - o ostatné;
- ] _ . 20,00% 13,45%
GBP; 7,11%  JPY; 8,46%
- - - - 10,00% I—l —|

0,00%
KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA
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V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakipené akciové ETF zastreSujlice akcie z vyspelych krajin.
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Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - h " R’ . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 31. OKTOBER 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 93 968 736,29 €
Aktudalna hodnota déchodkovej jednotky: 0,050596 €  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitir dochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500

0,041500 ‘M
Fond je urceny sporitelom, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysokt mieru rizika. Cielom M
investi¢nej stratégie fondu je Co mozno najvernejsie kopirovat' vyvoj referenénej hodnoty (d'alej len "RH"), ktort g 936500 -

tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index) vyjadreny v mene euro. Vykonnost’ 1

dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti RH.
0,031500 ; T T . .
01/2013 08/2013 04/2014 12/2014 07/2015 03/2016 10/2016

GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika vklady + BU

. 60,21% 0,19%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%

ostatné krajiny

Akciové

Eurépy investicie
1361% Eurozéna (ETF)
12,87% 99,81%
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel *  70,00%
iShares Core MSCI World akciové ETF IE00B4L5Y983  72,66% 60.00% USD; 60,06%
iShares MSCI World akciové ETF IE00BOM62Q58  22.87% P
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,49% 50,00%
Source MSCI World ETF akciové ETF TE00B60SX394 0,79% 20.00%
- - - - 30,00%
- - - - 20.00% ostatné;
_ - - - ’ 13,46%
GBP; 7,12%  JPY;847%
- - - - 10,00% —

0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Hlavné témy, ktoré vplyvali na dianie na financnom trhu v oktdbri boli najma tvahy o tom, ze ECB méze zacat buduci rok so znizovanim objemov nakupov dlhopisov a naznacena
ochota centralnych bankérov akceptovat rast inflacie nad cielové Grovne stanovené v monetarnej politike. Aj napriek tomu, ze ECB na svojom oktébrovom zasadnuti podla slov Maria
Draghiho vobec nediskutovala ani o zmierneni ale ani o navyseni nakupov dlhopisov, trh nakoniec vnimal ako hlavni tému skor narast inflacnych ocakavani a ocakévané zvySovanie
trokovych sadzieb v USA. Vyssie spomenuté faktory tak stali za rastom vynosov do splatnosti najméa na dlhopisovom trhu v Eurépe a USA, kde doslo k zostrmeniu vynosovych kriviek
statnych dlhopisov (vynosy do splatnosti u dlhopisov s dlhsimi splatnostami rastli viac ako vynosy s kratsimi splatnostami). Ceny dlhopisov tak klesali, pricom vyraznejsie zasiahnuté
boli najma dlhopisy krajin juznej Eurépy, kde sentiment naviac zhorSovala aj neistota pred prichadzajucim tstavnym referendom v Taliansku, ktoré sa uskutocni 4. decembra. Rastticu
averziu k riziku podporovali aj novembrové prezidentské volby v USA, kde predvolebné prieskumy ukazovali narast preferencii kandidata Donalda Trumpa, ktory postupne znizoval
néskok kandidatky demokratov Hillary Clinton. To spolu so zvySujucou sa pravdepodobnostou zvySovania trokovych sadzieb v USA na decembrovom zasadnuti americkej centralnej
banky FED negativne vplyvalo na globélny akciovy trh, kde index MSCI World zaznamenal vplyvom poklesu najma americkych a eurépskych akcii viac ako 2%-ny prepad. Oktéber
rovnako neprial ani drahym kovom a cendm ropy (cena zlata a ropy sa prepadla o -2,9%). Co sa tyka ekonomickych dat, pozitivne signaly prichadzali najmi z Eurépy, kde doslo
medzimesacnému zlepseniu podnikatelského sentimentu, ktory sa dostal spat nad trovne pred hlasovanim o Brexite. Ekonomické data z USA na druhej strane stale poukazovali na
silny trh prace a relativne ustaleny sentiment, ¢o dava dobry zaklad pre zrychlenie rastu americkej ekonomiky v nadchadzajucich Stvrtrokoch.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETF zastreSujuce akcie z vyspelych krajin.

RH déchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota dochodkovej jednotky fondu
tak bude v plnej miere zavisld od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch. Tvorcom MSCI indexu je spolocnost MSCI
Inc. (dalej aj len ,MSCI“). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Zziadna ind zmluvna strana, ktord je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozeni, vypocte
alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovni ani predpokladant zéruku, ani vyhlasenie s ohladom na tieto udaje (alebo dosiahnuté vysledky s
pouzitim danych tdajov) a v3etky tieto strany sa vyslovne zriekaju vetkych zaruk originality, presnosti, iplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny tcel vzhladom na
niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vyssie uvedeného, v Ziadnom pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spolocnosti alebo tretia strana poskytujica, alebo sa
podielajica na zloZeni, vypocte alebo vytvérani Gidajov nenesie ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, Specialne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane uslého
zisku), ani v pripade, ak bola upozornena na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného sihlasu od spolo¢nosti MSCI
zakazana.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych dochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. NOVEMBER 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,056500
Cista hodnota majetku vo fonde: 101 524 819,27 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,053312€  0,051500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitar déochodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,046500

Fond je ur¢eny sporitel'om, ktori pozaduju vyssi vynos a st ochotni akceptovat’ vysoktl mieru rizika.

0,041500 1

0,036500 PJ‘.-vAT

Ciel'om investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty

(dalej len "RH"), ktoru tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)

vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpovedd vykonnosti g 334500 . : : :
01/2013 08/2013 04/2014 12/2014 08/2015 04/2016 11/2016

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika vklady + BU;
60,21% 0,09%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostatné krajiny
Eurdpy Akciové
13,61% i investicie
Eurozéna (ETF); 99,91%
12,87%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 70,00%

iShares Core MSCI World akciové ETF IEO0B4L5Y983 73,43% . USD; 60,12%

iShares MSCI World akciové ETF IEO0BOM62Q58 22,31% 60.00%

DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,40% 50,00%

Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,77% 40.00%
= = = = 30,00%
: : : : 20,00% (:?Tg;z

GBP; 7,12%  JPY; 8,48%

- - - - 10,00% —|
E E : E 0,00% | |

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Hlavnou udalostou mesiaca november boli americké prezidentské volby. Napriek tomu, ze predvolebné prieskumy favorizovali kandidatku demokratov Hilary
Clintonovu, republikansky kandidat Donald Trump sa svojim vitazstvom postaral pre finanéné trhy par mesiacov po vysledkoch referenda vo Velkej Britanii
o dalSie prekvapenie. Po ivodnom $oku sprevadzanom poklesom akciovych indexov sa nalada investorov v oc¢akavani fiskalnych stimulov na podporu ekonomiky
ale rychlo otocila. Skutoc¢ne, nizSie darfiové zatazenie, vyssie vydavky na infrastruktdru spolu so znizenim regulacii v USA, ktoré chce Trump presadzovat), viedli k rastu
americkych akciovych trhov, ktoré dosiahli v tomto mesiaci svoje historické maxima. Naopak americké viadne dlhopisy zaznamenali po volbach vyrazny vypredaj
sprevadzany narastom vynosov na 10-ro¢nych dlhopisoch o viac ako 50 bodov. Vysledok volieb zasiahol negativne aj akciové a dlhopisové trhy rozvijajucich sa krajin
z dévodu neistej medzinarodnej politiky USA a oc¢akavani rychlejSieho rastu sadzieb v USA. Narast vynosov bol taktiez badatelny na eurépskom dlhopisovom trhu.
Okrem vysledku volieb v USA malo vplyv na ich narast aj bliziace sa ustavné referendum v Taliansku, na ktorého Uspech je naviazané zotrvanie talianskeho premiéra
Renziho vo svojej funkcii. Neprijatie tejto Ustavnej reformy medzi talianskymi ob&anmi, ktoré je na zaklade prieskumov viac pravdepodobné, obmedzi schopnost viady
presadzovat potrebné reformy a méze nepriaznivo vplyvat na dal$i politicko-ekonomicky vyvoj a stabilitu nielen Talianska, ale aj celej Eurépy. Krajiny juznej Eurdpy
na tato neistotu zareagovali najvyraznejsie, ked 10-roéné dlhopisy Talianska a Spanielska narastli vo vynose o viac ako 30 bodov. Okrem spominanych udalosti
koncom mesiaca zaujala sprava krajin skupiny OPEC o prijati dohody zniZzenia produkcie ropy o 1,2 miliéna, na droven 32,5 milibna barelov denne
(platna je na 6 mesiacov s pripadnym prediZzenim). Tato dohoda spésobila, Zze cena ropy v posledny defi mesiaca vyskog&ila takmer o 10% a opat sa pribliZila k Grovni
50 USD za barel. Mesiac november na druhej strane neprial drahym kovom, ked cena zlata poklesla o viac ako 8%. Co sa tyka ekonomickych dat a o&akavani,
zlepsSenie opat zaznamenali klicové kompozitné indikatory podnikatelského sentimentu v USA a Eurozoéne, ktoré rastli druhy mesiac v poradi. To spolu s pokracujucim
rastom zamestnanosti v USA, silnym narastom miezd a narastajucimi inflacnymi ocakavaniami stale poukazuje na skutocnost, Ze americka ekonomika je pripravena
v blizkej dobe na zvySovanie oficialnych urokovych sadzieb.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu nakupené akciové ETF zastreSujlce akcie z vyspelych krajin.

RH dbéchodkového fondu sa sklada z akciového indexu MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEW!I Index), ktory je vyjadreny v mene euro. Hodnota
dochodkovej jednotky fondu tak bude v plnej miere zavisla od vyvoja zvolenych akciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vyvoj na vybranych akciovych trhoch.
Tvorcom MSCI indexu je spolo¢nost MSCI Inc. (dalej aj len ,MSCI). MSCI World Index je vo vyluénom vlastnictve MSCI. Ani MSCI a ani Ziadna ind zmluvn4 strana,
ktora je poskytovatelom, alebo sa podiela na zlozeni, vypocte alebo vytvarani MSCI dat (vratane indexu MSCI World) neposkytuje vyslovnu ani predpokladant zaruku,
ani vyhlasenie s ohlfadom na tieto Udaje (alebo dosiahnuté vysledky s pouzitim danych Udajov) a vSetky tieto strany sa vyslovne zriekaju vSetkych zaruk originality,
presnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti alebo vhodnosti pre konkrétny ucel vzhlfadom na niektory z tychto udajov. Bez obmedzenia vysSie uvedeného, v Ziadnom
pripade MSCI, alebo ktorakolvek z jej pridruzenych spoloc¢nosti alebo tretia strana poskytujica, alebo sa podielajuca na zloZeni, vypocte alebo vytvarani udajov
nenesie ziadnu zodpovednost za akékolvek priame, nepriame, $pecialne, trestné, nasledné alebo iné Skody (vratane uslého zisku), ani v pripade, ak bola upozornena
na moznost vzniku takychto $kod. Distribucia alebo Sirenie MSCI dat je bez vyslovného pisomného suhlasu od spoloé¢nosti MSCI zakazana.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



VUB GENERAILI

indexovy negarantovany déchodkovy fond

DOCHODKOVA SPRAVCOVSKA SPOLOCNOST, a.s. - A A Y A . Y :
- VUB Generali déchodkova spravcovska spolocnost, a.s.

MESACNA SPRAVA 30. DECEMBER 2016

ZAKLADNE UDAJE O FONDE VYVOJ HODNOTY DOCHODKOVEJ JEDNOTKY
0,061500
Cista hodnota majetku vo fonde: 105 822 799,96 €
Aktualna hodnota dochodkovej jednotky: 0,054378 € 0,056500
Datum vytvorenia dochodkového fondu: 4.4.2012
Depozitir déchodkového fondu: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 0,051500 /' A

Fond je ur&eny sporitelom, ktori pozaduju vy3si vynos a st ochotni akceptovat’ vysokt mieru rizika. ~ 0,046500

Cielom investi¢nej stratégie fondu je ¢o mozno najvernejsie kopirovat’ vyvoj referenénej hodnoty  0,041500 L4

(dalej len "RH"), ktor( tvori akciovy index MSCI World Index (Bloomberg ticker: MSDEWI Index)  0,036500 AA

A |

vyjadreny v mene euro. Vykonnost' dochodkovej jednotky fondu priblizne zodpoveda vykonnosti 0,031500
01/2013 09/2013 05/2014 01/2015 09/2015 05/2016 12/2016

RH.
GEOGRAFICKE ROZLOZENIE AKCIOVYCH INVESTICIi ROZLOZENIE PORTFOLIA FONDU*
ostatné krajiny Terminované
0,43% Severna Amerika vklady + BU
60,21% 0,25%
Azia a Pacifik
4,29%
Japonsko
8,58%
ostaérlfékrajiny Akciove
13 61p°/): investicie
' Eurozona (ETF)
12,87% 99,75%
Pozn.: Iné aktiva (derivaty, pohl'adavky a pod.)
NAJVYZNAMNEJSIE AKCIOVE INVESTICIE MAJETOK VYSTAVENY MENOVEMU RIZIKU
Nazov investicie Cenny papier ISIN Podiel * 70,00%

iShares Core MSCI World akciové ETF IEO0B4L5Y983 74,16% . USD; 60,10%
iShares MSCI World akciové ETF IEO0BOM62Q58 21,83% 60.00%
DB X-Trackers MSCI World ETF akciové ETF LU0274208692 3,00% 50,00%
Source MSCI World ETF akciové ETF IE00B60SX394 0,76% 40.00%

- - - - 30,00%

- - - - o ostatné;

) i . . 20,00% 13,46%

GBP; 7,11%  JPY; 8,47%
- - - - 10,00% l—l —|

0,00%

KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

Posledny mesiac roku 2016 so sebou prlnlesol tri doIeZ|te udalost Prvou _boli vysledky talianskeho ustavneho referenda \% ktorom VO|ICI podla ocakavam dmietli

ustavne zguin , kiore presadzoval p q Y Jf"g erogval g& svoe zo rvanie v kresle p s du va I\{I P ysledku re renda

naozaj po ak emisi srormovanle nqvej vlati(y olo veI ;yc vznlk +a ni od odstup enla o pnr}leso pre tal anske sta op|s

a cio aci a ch':v%t{ ulavu a rast u olmc e g 5 ? problémy n a nie su vyriesene. tr vg/ erenda nevn mal rar? g

na lokalnom trhu (?n sledne zaVIs or d p%v zasad utla bolo drahou s| e ovano%égalosjou kfora al é)r?;)ozorov telov na trhu o neprlnl S|
na

uplne jasny pohla sm rovanle nove o¥|t Vv nasledujicom obd bi. Skutocne, hoci nuc a rllom ro; a.0 znlz ni objemu m
ngkupgv th8 iSOV z g ? % Jr F?‘nesacne Zarove% rozh é’ 'J] red?zenlgobdobla u p0 cemb f ‘?? je vseak d% er‘zrll te, Eeég Z?
r?zsmla E) uprawla odmlenkt\; k ore £e{ umoznia ngkupoyat’ p8 8 m % dl oplsgdso s;)latnosto*lE (¢ sfou ako dva a dlhsou akogeden rok as Vgnosom do splatno tl
nle e o me enyv skou. depozitnej sadzby aktualpe °/ red zasadnutim acil euroyé urokove sadzby smerom nahdr zmlesane Ky
zo zasadnutia ﬂ umiernené vgcl) ZuJe& uvernera M. hih a r alsieho zmiernovania nakupov dlhopisoy nakonlec presvedeili frh k lﬁ)g
rastu ich cien a p kle: N vynosov do s Ia 0. t| v s novembrovymi urovi naml pacna sUuacla bol na d oplsovom trhu v A,

kt I ov| neny zas dnutlma eri centralnej bank ola tretig dole: |t decembrova u po kavan alne Urokove sadzb
%r)é naplroveHyo 75§/ (g) p?vojupraw? aJ Jsv(e)g y had pre v?/voL o?c%lﬂejj LEro ovej saJob %u ucom rolgu do teraz c kgva Jeé trl zv us'rena {}a |de tg
ovo n 'c_j %: TO, sp! S50bil ze V atno }( u americ QpISQ\/ oproti novelm rov m e1s£e v1a vzrast a ch c ¥ po Ies n¥ ok
asa alo S ozrejme szy v&) merlc eh d a or VOCI euru 0| rocne maxima. éa aj akgi -t

(ﬁ( kracoval vo SVojicl (5 s och orl ex + amerlcke akCQ & ind x¥ |stor|ck ch maximach), ¢o bolo‘P oren: dmaDerfuesan
\L sle am| zo zasadnutia a po racu ucim optlmlzmom z prlpravovanyc alnych stimu ov redstaveny novozvolenym americkym prezident rum

ka alternativnych investicii, mle ny pokles o -2,2% 'si na svoje konto oproti novembru pripisalo zlato, a rasty ’naopak zaznamenali realitné |nvest|(:|e

ktore do eraz od konca leta stracali.

V priebehu mesiaca boli do indexového fondu naktipené akciové ETFzastresujuce akcie z vyspelych krajin.

RH  d6 hodkov ho fopdu sa sklada z akcloveho indexu MSCI Worl Ir)dex lsBIoo,rnber ticker: MSDEWI Infde)g ktorgé1 jadreny v _mene euro. ﬁ }1
dochod ove notk fondu tak bude v ne mlere zavisla od v voa zvolen ciovych investicii, ktorymi bude fond kopirovat vy o na vybranych akmovycht ocl
Tvorcom M I inde n{e sgolocnost M CI (zalej Ieo ,,M % MSCI oréd Iné! e vo vyluénom vlgétmc SCI. Ani M ani, ziadn |na zmluvna sfrana,

ktora Je poskytovatelo bo sa podiela na zIo \% oY% ra an: |ndexu World) neposkytuje vys ovnu ani predpokladanu zaruku,
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pripad (]ao ktora o ru oc osti alebo tretia s |p 111% , al ajuca, na zl ni, yzpoceg % givaram udajoy
nenesne Z|a nu Vel agg ko_lve pri nt ﬁl§8?°'a ne, treslne nas ednea 0 Dﬁ vratane usFeho lﬁ %\I ripade, ak bola upozornena
na moznost vzn akyc to s |str|buc|a [<) 3| enle dat je'bez vyslovného pisomného su Iasu od spolocnosti M'SCI zakazana.

Cinnost VUB Generali dochodkova spravcovska spoloénost, a.s. je pod dohladom Nérodnej banky Slovenska. S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spoloénostou je spojené aj riziko a doterajsi
alebo propagovany vynos portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou budticeho vynosu portfélia déchodkového fondu. Hodnota investicie do dochodkového fondu méze kolisat v zavislosti
od situacie na financnych trhoch. Vo fonde je mozné ocakavat kolisanie Cistej hodnoty majetku z dévodu zlozenia majetku vo fonde alebo v désledku postupov riadenia investicii vyuzivanych déochodkovou
spravcovskou spolocnostou.



