Mesac¢na sprava k 31.10.2014 Allianz

GARANT dlhopisovy garantovany d.f., Allianz - Slovenska d.s.s., a. s.

Zakladné udaje

Cista hodnota majetku (NAV) : 1 866 530 334,62 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

Pociatocna hodnota dochodkovej jednotky (DJ): 0,033194 EUR

Aktudlna hodnota DJ ku diu spravy: 0,041508 EUR

Durdacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 2,33

Depozitar fondu: Tatra banka, a.s.

Odplata za spravu déchodkového fondu: 0,3% priemernej ro¢nej predbeznej NAV v déchodkovom fonde
Odplata za vedenie osobného déchodkového uctu: 1% z0 sumy mesacného prispevku

Zlozenie portfdlia fondu
Nasledujuce grafy ukazuju Struktdru portfdlia fondu na Cistej hodnote majetku podla zakladnych kritérii
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Najvéacsie investicie do cennych papierov

Nazov ISIN Podiel v %

Slovak 1,5% 28/11/2018 SK4120009234 2,34
POLAND 1,625% 15/01/2019 XS0874841066 1,65
BG Energy Capital 3,00% 16/11/2018 XS0706245163 1,51
America Movil 3,75%  28/06/2017 XS0519903743 1,44
SK Statny dlhopis 218 6M Euribor flat 16/11/2016 SK4120008202 1,34
POLAND 4,20% 15/04/2020 XS0210314299 1,30
CZECH 5% 11/06/2018 XS0368800073 1,27
Spanish Government Bond 3,75% 31/10/2018 ES00000124B7 1,19
Slovak 4,35% 14/10/2025 SK4120007543 1,17
Carlsberg A/S 3,375 13/10/2017 XS0548805299 1,16
POLAND 4,675% 15/10/2019 XS0458008496 1,13
SIEMENS 5,125 20/02/2017 XS0413806596 1,10
KBC Bank NV HZL 1,125% 11/12/2017 BE6246364499 1,00
PKO Finance AB 3,733% 21/10/2015 XS0545031642 0,97
SCANIA CV AB 1,625% 14/09/2017 XS0828736198 0,96

Komentar portfolio manazéra:

Nalada investorov na medzinarodnych financnych trhoch sa postupom Casu so zverejfiovanymi slabymi makrodatami predovsetkym z EU postupne dostala
na bod mrazu ( MMF znizil odhad rastu HDP v Nemecku z 1,9% na 1,5% v r. 2014, Svetova banka znizila odhad rastu HDP pre Cinu na 7,4% zo 7,6% na r.
2014, Franclzsko a Taliansko maju problém s dodrzanim fiskalnych rozpoctov). K tomu je potreba zapoditat geopolitické napétie na vychode Ukrajiny, vojnu
islamskych radikalov na Uzemii syrsko-tureckyvh hranic, vyskyt eboly a ukoncenie kvantitativneho uvolnovanie menovej politiky amerického Fed-u. Tato
negativna kombinacia poslala zadiatkom mesiaca do minusu vacsinu dlihopisov krajin periférie. Najviac sa ale prepadli grécke dlhopisy, kde sa stupriuje tlak
domacich politikov na vymanenie sa spod dozoru eurépskej dohliadacej trojky. Exrémne nizka inflacia v eurozéne (v oktébri klesol medziroéne index CPI na
Uroven 0,4% ) ako aj vysokd nezamestnanost a neschopnost viad EU realizovat $trukturdlne reformy na podporu ekonomiky prinatila ECB k daldiemu
nekonvenénému kroku na podporu stimulacie hospodarstva a odvratenia deflacie. ECB v polovici oktdbra spustila intervencné nakupy zaistenych dlhopisov.
Inflacia v eurozdne sa v sucasnosti nachadza hlboko pod 2% hranicou, ktort ECB stanovila ako strop cenovej stability, inflacia sa drzi uz 12 mesiacov pod
hodnotou 1%, teda v oblasti, ktord $&f ECB M. Draghi povaZuje za nebezpefnu zdénu. Koncom mesiaca zverejnila ECB vysledky zataZovych testov
eurépskych bank, podla ktorych nepreslo 25 bank, ale len 13 bank bude musiet redlne navysit svoj kapitdl. Vzhladom na to, Ze vysledky boli v stlade
s oCakavaniami, tieto sa neprejavili v pohybe rizikovych prirdZzok dotknutych subjektov (predovsetkym talianskych bank). Po do¢asnom rozkolisani vynosov
dlhopisov a cien akcii (predaj rizika a nakup bezpecnych aktiv) sa vyvoj postupne vratil do pretrvavajiceho trendu a pod vplyvom rozhodnutia ECB sa
investori vratili k ndkupom kreditnych produktov ako aj dlhopisom krajin periférie. Rizikové prémie talianskych dlhopisov sa docasne rozsirili na 175 bp
voci nemeckym federalnym obligdciam, aby sa potom vratili na Uroveri 155 bp. Podobne sa spravali dlhopisy Spanielska. Naopak $tatne dlhopisy krajin
strednej a vychodnej eurdpy mierne zdrazeli a ich vynosy do splatnosti klesli o 40-50 bp (Rumunsko,Polsko,Turecko) ako nasledok znizovania klicovych
sadzieb centralnymi bankami. Z portfdlia fondu sa pocas mesiaca predavali Statne dlhopisy s nizkym UGrocenim a nahradzali sa investiciami s vy$Sim
potencionalnym vynosom.

Poznamka: Informdacie o Statistickych Gdajoch obsiahnutych v komentari boli pouzité z Reuters, Financial Times a Bloomberg

Upozornenie podla zakona &. 43/2004 Z.z.: S uzatvorenim zmluvy s déchodkovou spravcovskou spolo¢nostou je spojené aj riziko a doterajsi alebo propagovany vynos
portfélia déchodkového fondu v jej sprave nie je zarukou buddceho vynosu portfélia déchodkového fondu. Cinnost déchodkovej spravcovskej spoloénosti je pod
dohladom Narodnej banky Slovenska.



