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

Zakladné udaje

Cista hodnota majetku (NAV) : 1 878 266 275,53 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku driu spravy: 0,041565 EUR

Durdacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 2,35

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

ISIN Podiel v %

Slovak 1,5% 28/11/2018 SK4120009234 2,29
POLAND 1,625% 15/01/2019 XS0874841066 1,65
BG Energy Capital 3,00% 16/11/2018 XS0706245163 1,46
America Movil 3,75%  28/06/2017 XS0519903743 1,43
SK Statny dlhopis 218 6M Euribor flat 16/11/2016 SK4120008202 1,33
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 1,16
Carlsberg A/S 3,375 13/10/2017 XS0548805299 1,15
POLAND 4,675% 15/10/2019 XS0458008496 1,13
KBC Bank NV HZL 1,125% 11/12/2017 BE6246364499 1,00
PKO Finance AB 3,733% 21/10/2015 XS0545031642 0,96
SCANIA CV AB 1,625% 14/09/2017 XS0828736198 0,95
Belgian Kingdom 3% 28/09/2019 BE0000327362 0,94

Komentar portfolio manazéra:

Situacia na medzinarodnych financnych a kapitalovych trhoch odzrkadlovala pokracujlcu stagnaciu hospodarskeho rastu v eurozéne a relativne optimistické
makroekonomické Udaje v USA. Tomu zopdpoveda aj nastavenie monetarnych politik centralnych bank. Zatial ¢o americky Fed upresiiuje nacasovanie
sprisfiovania svojej menovej politiky a prvé zvysenie Grokovych sadzieb sa odhaduje na polovicu roka 2015, ECB pokraduje v nasadzovani novych nastrojov
nekonvencnej politiky kvantitativneho uvolnovania (QE). Okrem ponechania klic¢ovych sadzieb na historickych minimach ECB zacala s intervenénymi
ndkupmi vybranych typov cennych papierov. Vzhladom na slabé makroekonomické Udaje eurozény sa zvySuje pravdepodobnost, ze ECB bude musiet
prikrocit k intervenénym nakupom Statnych dlhopisov Clenskych krajin, s &im ale nesthlasi prezident nemeckej Bundesbanky. Ten presadzuje nazor, Ze
vacsiu ast Ulohy si ECB splnila a teraz je rad na jednotlivych vlddach EU, aby implementovali Strukturalne reformy na podporu ekonomiky a nespoliehali sa
na nalievanie lacnych penazi do komerénych bank centrdlnou bankou. Podla odhadov sa rast cien merany HICP indexom nedostane buduci rok nad 1%
(predpoved je 0,6%) a rast HDP na uroven 0,8%, Co opodstatriuje ocakadvanie nastupu intervenénych nakupov ECB. Neposlednym faktorom obav zo
zniZzovania inflacnych oCakavani je neustdly pokles cien ropy, cena ropy Brent klesla za mesiac november o 18% z hodnoty 86,3 USD/brl na 69,7 USD/brl,
tento trend upevnili aj vyjadrenia a nasledné rozhodnutia ¢lenov OPEC-u. Oba tieto faktory prispeli k dalSiemu masivnemu nakupu statnych dlhopisov zo
strany medzinarodnych investorov, predovsetkym po vyhlaseni M.Draghiho, Ze ECB urobi vSetko potrebné na ,zvySenie rastu inflacie a inflacnych ocakavani
¢o najskdr". Najvacsim beneficientom tohto trendu boli $tatne dlhopisy krajin periférie, vynosy $panielskych dlhopisov so splatnostou desat rokov klesli pod
dlhodobo stagnujldcimi vynosmi japonskych Statnych dlhopisov (0,42%). Podobne sa spravali takmer vSetky druhy kreditnych dlhopisov, ked dopyt po
korporatnych ¢i hypotekarnych dlhopisoch vysoko prekracoval ponuku v jednotlivych aukcidch emitentov a tlacil vynosy resp. rizikové prirazky smerom
nadol.

Z portfélia fondu sa pocas mesiaca predavali dlhopisy s nizkym Grocenim a nahradzali sa investiciami s vy$sim potencionalnym vynosom.

Poznamka: Informacie 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.



