Mesacna sprava k 30.06.2014 Allianz @

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

Cistd hodnota majetku (NAV): 178 830 560,31 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,040849 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 3,66

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

Podiel investicii na NAV Splatnosti dlhopisov na NAV
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Regionalna struktiara akciovych investicii Menova Struktira NAV
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Najvacsie investicie do cennych papierov

B L. Podiel . L L Podiel
Akciové investicie Dlhopisové investicie
Vv % Vv %
Source MSCI Europe ETF IEO0B60SWY32 7,76 BASF 1,375% 22/01/2019 XS1017828911 1,15
db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 7,74 Carlsberg A/S 2,625% 03/07/2019 XS0800572454 0,91
iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 7,26 Vivendi SA 4,875% 30/11/2018 FR0011157742 0,80
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 7,23 ENEL FIN INT NV 3,625% 17/04/2018 XS0842659343 0,74
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 4,90 CEZ AS 4,50% 29/06/2020 XS0521158500 0,73
iShares S&P 500 US4642872000 2,83 ENI SPA 4,125 16/09/2019 XS0451457435 0,72
SanDisk Corporation uUs80004C1018 0,45 Deutsche Telekom Fin 2% 30/10/2019 XS0850057588 0,72
Iwatani Corporation JP3151600008 0,44 Anglo American Capital 2,50% 18/09/2018 XS0830380639 0,71
Humana Inc. US4448591028 0,43 AMGEN 2,125% 13/09/2019 XS0829317832 0,71
Intel Corporation US4581401001 0,43 Microsoft Corp. 2,125%  06/12/2021 XS1001749107 0,71

Komentar portfélio manazéra:

Ekonomické udalosti

Akcie

Kym americké indexy opat dosahovali historické maxima a mesiac ukondili v ziskoch, eurdpske si pripisali miernu stratu. Ako uz je v ostatnych rokoch zvykom, vyvoj
indexov najviac ovplyvnili rozhodnutia centralnych bank. Federalny rezervny systém podporil americké akcie, lebo poéita s ozivenim ekonomiky. Po slabom zaciatku roka
(pravdepodobne kvéli zIému pocasiu) oakdva, ze zotavenie ekonomiky bude pokracovat. Na druhej strane naznadil, Ze kli¢ovy Urok zostane este dihsi &as nizko. Kroky,
ktoré podnikla ECB, sU vysledkom nespokojnosti centralnej banky so su¢asnym vyvojom, ktory podla nej este potrebuje pomoc. Rétorika ECB bola menej optimisticka
a eurdpsky investori preto uprednostnili dlhopisy. Sice rastie podet analytikov upozorfiujicich na bublinu, na predrazené akcie, investori zatial na tieto varovania
nereaguju a vacsina akciovych indexov si aj v juni pripisala zisky: MSCI USA + 1,64%, MSCI Europe - 0,63%, MSCI Asia Pacific ex Japan - 0,52%, MSCI Emerging
Market + 1,6%.

Dlhopisy

Obchodovanie na zaciatku mesiaca charakterizovalo vyckavanie na rozhodnutie ECB. Prezident Draghi splnil sluby, s ktorymi uz pred rozhodnutim oboznamoval
investorov. Prijaté opatrenia budl z hladiska vyvoja kapitalovych trhov velmi ddleZité. Hlavni Urokovu sadzbu ECB znizila z 0,25% na 0,15%. Depozitnd sadzba je po
prvy krat v histérii negativna, bola znizend z 0 na -0,10%. ECB zédrover ukon¢i sterilizaciu dlhopisov nakupenych v rdmci SMP. Centrdlna banka poniUkne bankdm novy
TLTRO program na dodavku likvidity, a to v objeme 400 mld. eur v septembri a oktdbri tohto roka. Na stole je dalSie opatrenie na dodanie likvidity nakupom vybranych
dlhopisov, avSak tito mozZnost zatial banka nechce vyuzivat. Zmena progndzy vyvoja inflacie, rastu HDP na nasledujice roky pravdepodobne znamena zotrvanie nizkych
urokovych sadzieb na dlhé obdobie. ECB nepredpokladd zvysenie sadzieb skor ako v roku 2016. Britska centrdlna banka (BoE) vysielala pocas juna zmieSané signaly
ohladom dalSieho vyvoja Urokovych sadzieb. Zacdiatkom mesiaca prevazovali vyjadrenia signalizujlce zvySenie zdakladnej sadzby. Koncom mesiaca uz boli signaly
opacné, guvernér BoE uz podmiefioval sprisnenie menovej politiky rastom miezd a inflacie. Americkd centrdlna banka (Fed) na svojom zasadnuti rozhodla ponechat
zakladnu urokovl sadzbu na nule a znizit mesaény objem vykupu aktiv o dal§ich 10 mid. - na 35 mid. USD. Fed olakdva, ze Urokové sadzby sa zaénu zvy$ovat v roku
2015. Pokles vynosov podnikovych dlhopisov podporili aj rozhodnutia centrdlnych bank. Honba za vynosmi pokraduje a generuje extrémne vysoky zaujem o kazdu novu
emisiu. Rizikové prirdzky na Statne dlhopisy dalej klesajl. Podobne aj rozdiely vo vynosoch emitentov z core a periférnych krajin. Vynosy korporatnych dlhopisov dalej
klesaju na nové historické Urovne.

FX

Z&mer ECB svojim rozhodnutim oslabit kurz eura voéi dolaru sa splnil iba &iastoéne. Po rozhodnuti o znizeni zakladnej a depozitnej sadzby sice euro prudko oslabilo,
hranicu 1,35 eur/usd sa prerazit nepodarilo. Naopak, euro oslabilo iba nakratko a az do konca mesiaca priebezne posilfiovalo.

Komodity

Zlato sa po¢as mesiaca obchodovalo na najvysSich Grovniach za ostatné mesiace. Dévodom su slaby dolar a konflikty v Iraku, Lybii a na Ukrajine. Hoci vzhladom na
olakavanu nizku inflaciu analytici predpovedajl z dlhodobého hladiska pokles ceny zlata, aktudlne napéatie drzi jeho cenu nad Urovriou $1,300. V tejto situacii niektori
investori prestvaju svoje pozicie z akcii hlavne do cennych kovov, alebo do bezpeénejsich mien.

Prijaté finanéné prostriedky fond investoval do réznych tried aktiv s ciefom udrzat ich podiel na majetku fondu.

Poznamka: Informécie 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.



