Mesac¢na sprava k 30.11.2015 Allianz

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

Zakladné udaje

Cista hodnota majetku (NAV) : 1788 578 173,70 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku driu spravy: 0,041917 EUR

Durdacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 2,57

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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Najvacsie investicie do cennych papierov
ISIN Podiel v %
POLAND 1,625% 15/01/2019 XS0874841066 1,42
POLAND 4,20% 15/04/2020 XS0210314299 1,34
Spanish Government Bond 3,75% 31/10/2018 ES00000124B7 1,24
Slovak 4,35% 14/10/2025 SK4120007543 1,21
Buoni Poliennali del Tesoro 0,25% S/A 15/05/2018 1T0005106049 1,12
America Movil 3,75% 28/06/2017 XS0519903743 1,04
SCANIA CV AB 1,625% 14/09/2017 XS0828736198 0,99
Belgian Kingdom 3% 28/09/2019 BE0000327362 0,98
POLAND 0,875% 14/10/2021 XS51306382364 0,97
UCGIM 2,625 % 31/10/2020 1T0004957137 0,93
CZECH 5% 11/06/2018 XS0368800073 0,92
European Investment Bank 4 15/04/2030 XS0505157965 0,91
VALE SA 4,375% 24/03/2018 XS0497362748 0,91
Buoni Poliennali del Tesoro S/A 2% 01/12/2025 IT0005127086 0,88
Rakusko 4,85% 15/03/2026 ATO000AQODXC2 0,87

Komentar portfélio manazéra:

Vyvoj na medzinadrodnych financnych a kapitalovych trhoch v mesiaci november bol podobne ako v oktdbri ovplyvneny predovsetkym ocakavaniami
vysledkov zasadania centralnych bank v budicom mesiaci - ECB zaciatkom decembra a neskdr zasadnutim amerického Fed-u. Od tej eurdpskej sa
oCakdvalo rozhodnutie o dalSich nekonvencnych opatreniach svojej ultra uvolnenej menovej politiky, od americkej zas rozhodnutie o sprisneni menovej
politiky. V polovici novembra vyjadril $éf ECB M. Draghi vo vystUpeni pred Eurépskym parlamentom obavy zo spomalenia rastu inflacie v budicom roku a
finan¢né trhy vo zvySenej miere zadali ,ocefiovat" dalSie kroky ECB na podporu rastu inflaénych olakavani. Do Uvahy prichddzali tri moZnosti: 1) len
znizenie zakladnej depozitnej sadzby -0,2% na -0,3% p.a. a ponechanie si priestoru pre dalSie uvolfiovanie monetéarnej politiky; 2) zaviest dvojstupfiovi
sadzbu s cielom zvysit tlak na banky, ¢o by znamenalo Grocenie vkladov komerénych bank v centralnej banke dvomi réznymi sadzbami podla velkosti ich
depozit. Banky s vysokou mierou depozit, teda najma velké eurépske banky, by boli Uro¢ené horsie ako banky s mensou mierou depozit. Ciefom takéhoto
opatrenia by bolo opét tlacit na banky, aby tie poskytovali viac Gverov; 3) zintenzivnenie sucasného programu kvantitativneho uvolfiovania, napriklad jeho
prediZenie, alebo zvysenie mesacného objemu vykupu, rozSirenie o nové aktiva ako napriklad lokalne dlhopisy, alebo obmedzenie vykupu" trojaékovych"
statnych dlhopisov. Nemecki ¢lenovia ECB, Jens Weidmann a Sabine Lautenschldger su proti dalSiemu tlaceniu periazi. Navyse vyvstava riziko, Ze neustala
snaha centralnych bank prekvapovat trh spdsobi, Ze raz uz nebudu k dispozicii Ziadne nové nastroje, ktoré by na to mohli byt pouZité. Ddlezitou sicastou
tohto monetérneho cviéenia je snaha ECB oslabit euro na podporu ekonomického rastu eurozény a zadroved vytvorit predpoklady na zvy$enie inflaénych
ocakdavani na droven jej menového ciela inflacie tesne pod 2%. Naposledy zverejneny index medziroéného rastu spotrebitelskych cien CPI bol na urovni
0,1%. Tieto ofakavania viedli G¢astnikov trhu k dal$im nakupom dlhopisov Statov EMU, predovietkym krajin periférie, kde investori mohli dosiahnut rizikov(
prémiu nad vynosmi nemeckych Statnych obligacii. Talianske Statne dlhopisy ponukali prémiu 1,05% na zaciatku novembra, ta klesla na 0,95% koncom
mesiaca. Vynosy desatroénych nemeckych $tatnych dlhopisov podas mesiaca stupli na 0,69%, ale s rasticimi o&akavaniami trhu o zniZeni depo sadzieb
ECB klesli ku koncu novembra na 0,47%. Vynosova krivka slovenskych $tatnych dlhopisov so splatnostou 10 rokov sa obchodovala drah$ie ako vynosy ,core
krajin“ priblizne o 0,1%, dévodom je maly objem trhu a vysoky dopyt hnany intervenénymi nadkupmi ECB (QE). Rizikové prémie kreditnych produktov
(podnikové dlhopisy, kryté dlhopisy) sa mierne zGZili, vynimkou boli emisie taZzobnych konglomeratov prepojenych na neustale klesajlcu cenu Zeleznej rudy.

Z portfdlia fondu sa poCas mesiaca predavali dlhopisy s nizkym Uro¢enim 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.



