Mesacna sprava k 31.01.2014 Allianz @

PROGRES akciovy negarantovany d.f., Allianz — Slovenska d.s.s., a. s.
Zakladné udaje

Cistd hodnota majetku (NAV): 153 526 951,80 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,038197 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 3,87

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% zo0 sumy mesacného prispevku

ZloZenie portfélia fondu
Nasledujuce grafy ukazuju Struktdru portfdlia fondu podla zakladnych kritérii
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Akciové investicie Dlhopisové investicie o

vV %
Source MSCI Europe ETF IEO0B60SWY32 8,36 BASF 1,375% 22/01/2019 XS1017828911 1,31
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 7,92 ENEL FIN INT NV 3,625% 17/04/2018 XS0842659343 0,86
db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 7,66 CEZ AS 4,50% 29/06/2020 XS0521158500 0,84
iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 7,14 ENI SPA 4,125 16/09/2019 XS0451457435 0,81
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 5,38 Deutsche Telekom Fin 2% 30/10/2019 XS0850057588 0,81
db X-trackers MSCI Pacific ex JPN LU0322252338 3,08 GDF SUEZ 1,50% 01/02/2016 FR0011261890 0,81
iShares S&P 500 US4642872000 3,03 AMGEN 2,125% 13/09/2019 XS0829317832 0,81
Forest Laboratories Inc. US3458381064 0,53 BG Energy Capital 3,625% 16/07/2019 XS0526811384 0,81
Hikari Tsushin, INC JP3783420007 0,48 Anglo American Capital 2,50% 18/09/2018 XS0830380639 0,81
Drax Group PLC GBOOB1VNSX38 0,46 THALES SA 1,625% 20/03/2018 XS0906792014 0,81

Komentar portfélio manazéra:

Ekonomické udalosti

Na rozdiel od pokojného zaveru minulého roka priniesol januar turbulentnejsie obdobie. Optimisticki naladu na medzinarodnych finan¢nych trhoch rozkolisali zhorsujlce
sa ekonomické ukazovatele v krajindch rozvijajlcich sa trhov, predovsetkym v Cine (slabnulci rast HDP, Sedy bankovy systém ), v Rusku (znehodnocovanie meny
a nasledna intervencia na devizovych trhoch v objeme 5 mid. USD), v Turecku (devalvacia liry spojena s politickymi problémami, nasledné zvysenie kliéovej repo sadzby
20 4,5% na 10%), v Brazilii (odlev zahrani¢ného kapitdlu, poddimenzovana infrastruktira) a v Ukrajine (politické nepokoje). Zarover uverejnené slabsie ako oakavané
ukazovatele v USA a nizka inflacia v Eurdpe prispeli k obratu od rizikovych aktiv k bezpeénym dlhopisom vilad USA a Eurdpy, kde investori preferovali dlhopisy vSetkych
kreditnych kategoérii (viddne, podnikové, hypotekérne). Vynosové krivky so splatnostami 5-10 rokov poklesli v priebehu januédra o 20-40bps.

Akcie

Slabnuci rast ¢inskeho hospodarstva spdsobil vypredaje Cinskych, brazilskych, tureckych a juhoafrickych akcii. Straty investorov zvysuje aj rapidny pokles kurzov mien
rozvijajucich sa krajin. Poklesu cien akcii sa nevyhol ani americky trh, hoci dévody boli odlisné ako na rozvijajlcich sa trhoch. Americkd centralna banka potvrdila
pokracovanie utimenia programu nakupu dlhopisov. KedZe prave tymto stimulom sa pripisuje narast cien akcii a inych aktiv v uplynulych rokoch, maji americké indexy
za sebou najhorsi mesiac za posledny polrok. Napriek tomu, ze z firiem zastlpenych v S&P 500, ktoré doteraz zverejnili svoje vysledky az 60% prekonala ocakavania
analytikov, neboli schopné zvrétit negativnu nédladu na trhu. Eurdpska vysledkova sezdna sa este len rozbieha. Doteraj$ie vysledky s slabSie ako americké a inflacia je
na historicky nizkej hodnote. Preto ECB na rozdiel od Fed-u bude pravdepodobne v podpore ekonomiky nadalej pokracovat, ¢o by mohlo poméct eurépskym akciovym
trhom. Akciové trhy v januari klesali: MSCI USA - 1,39%, MSCI Europe - 1,83%, MSCI Asia Pacific ex Japan - 3,49%, MSCI Emerging Market - 8,63%.

Dlhopisy

QOdlev investorov z rozvijajucich sa trhov posilnil zaujem o eurdpske korporatne dlhopisy. Trend znizovania sa rizikovych prirdZzok korporatnych dlhopisov voci Statnym
tak pokracoval aj v novom roku. Naopak firmy pdsobiace v rozvijajlicich sa krajinach stracali. Tento vyvoj podporuju aj zverejnené vysledky americkych a eurdpskych
korporécii, ale aj pokradujlci prebytok volnych financii. V pripade udrzania, resp. zvy$enia podpory rastu ekonomik zo strany ECB tento trend bude nadalej pokracovat.
FX

ZniZenie nakupov dlhopisov a dobré vysledky korporécii posilnili americky dolar v priebehu mesiaca (voi euru) o 2%. Vdaka spomaleniu rastu v Cine a naslednych obév
0 vyvoj v ostatnych rozvijajucich sa krajindch doslo k vyraznému oslabeniu ich mien. Brazilsky pesos stratil voli americkému dolaru 2,2%, tureckd lira 5,17%
a juhoafricky rand 5,74%. Straty sa nevyhli ani okolitym krajindm. Polsky zloty stratil 2,3%), madarsky forint 4,7% a ¢eska koruna 0,7% svojej hodnoty.

Komodity

Novy rok sa zacal pre zlato pozitivne. Nakupny apetit prichadzal najmé od azijskych obchodnikov, ¢o mdze signalizovat, Ze dopyt po zlate zostane v tomto regiéne
nadalej silny. Zlato sa na konci roka obchodovalo za 1205,02 USD/trdjska unca, a v priebehu mesiaca mierne zdrazelo. Profitovalo z neistoty rozvuajuach sa trhov. Pred
zasadnutim Fed-u p05|ln|Io az na hranicu 1260 USD. Potom ako rozhodnutie americkej centrdlnej banky bolo v stlade s ofakavaniami, ¢ast svojich ziskov stratilo
a mesiac uzavrelo na drovni 1241,02 USD.

Fond poc¢as mesiaca obchodoval len s korporatnymi dlhopismi.

Poznamka: Informacie o Statistickych Udajoch 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.



