Mesac¢na sprava k 31.03.2015 Allianz

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

Cistd hodnota majetku (NAV): 233 137 809,23 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,047648 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 1,93

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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Akciové investicie Dlhopisové investicie o

Vv %

db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 8,88 ENEXIS Holding NV 1,875% 13/11/2020 XS0854400800 0,56

SPDR Trust Series 1 US78462F1030 8,77 International Investment Bank 3,5% 21/10/2019 SK4120010307 0,50

Source MSCI Europe ETF IE0O0B60SWY32 8,33 Bosch Investment NV 1,625% 24/05/2021 XS0934389221 0,32
iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 8,20
Amundi Index Equity North America LU0389812008 8,10
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 4,75
Amundi Funds Index Equity Europe LUO389811539 4,43
iShares S&P 500 US4642872000 4,16
Pictet USA Index LU0188798671 3,46
db X-trackers MSCI Pacific ex JPN LU0322252338 1,28

Komentar portfélio manazéra:

Ekonomické udalosti

Medzinarodni investori venovali pozornost makroekonomickym datam z USA a naznakom, ktoré naznacuju smerovanie amerického Fed-u k vy$sim Grokovym sadzbam.
Na rozdiel od zadiatku roka, kedy Fed ako aj investori predpokladali mozZnost zvy$enia kltic¢ovych sadzieb v juni, v siéasnosti sa J. Yellenova vyjadruje ovela opatrnejsie
a podriaduje nastavenie menovej politiky striktne makroekonomickym ukazovatefom. Tie s v poslednom case slabSie ako otakavané (HDP v USA v 4Q14 stdpol 0 2,2%
oproti o¢akavaniu 2,4%), ¢o poslva sprisnenie menovej politiky Fed-u do budicnosti. Naopak, jednotlivé makro data z EU poukazuji na mierne zvySenie ekonomickej
aktivity v celej Unii, predstihové indikatory ako aj reélne ukazovatele naznaCuju moznost Uspechu ultra uvolnenej menovej politiky ECB, ktora sa svojimi masivnymi
intervenénymi nakupmi $tatnych dlhopisov snazi rozprudit Gverovi expanziu v EMU.

Akcie

Slabnlce euro v kombinacii so zahajenim nakupov dlhopisov v rdmci eurdpskeho QE vyrazne podporuje rast eurdpskych indexov, ktoré dosahuju historické, alebo
niekolkoro¢né maxima. Eurdpske firmy orientované na export dosahuju vdaka nizkej cene ropy a slabej eurépskej mene vynikajlice hospodarske vysledky. Nové peniaze
nalievané do eurdpskych bank smeruji predovsetkym do akcii a do nakupu cudzich mien. Rastu eurdpskych akciovych trhov napomahaju aj extrémne nizke dlhopisové
vynosy, ktoré vyhanaju investorov z tychto aktiv. Podla odhadov ekonémov od zadiatku roka pritieklo do eurdpskych akcii 36 mld. USD, naopak z americkych 47 mld.
dolarov zmizlo. To sa prejavuje aj na rozdielnej vykonnosti eurdpskych a americkych akciovych trhov. Kym eurdpske indexy vzrastli tento rok dvojciferne, americké
akcie si polepsili od zaciatku roka len o 1 %. Vyhodou pre eurdpske akcie nadalej zostan( pretrvavajlce nizke ceny ropy a nakupy aktiv zo strany ECB, ktoré potrvaju
este rok a pol. Hoci z USA prichddzaju pozitivne makroekonomické udaje, Fed nepriamo posunul termin prvého zvySenia zakladnej Urokovej sadzby na neurcito. To vSak
vyrazne nepodporilo americké akcie, ktoré v marci zostali v strate: MSCI USA -1,52%, MSCI Europe + 1,25%, MSCI Asia Pacific ex Japan + 3,07%, MSCI Emerging
Market - 1,5%.

FX
V priebehu prvej polovice mesiaca americky dolar voci euru drasticky posilfioval a dosiahol Uroven 1,05 EUR/USD, ¢o je 11 ro¢né maximum. Vyhlasenie J. Yellenovej vSak
ocakavania obchodnikov nenaplnilo a tak dolér postupne oslabil az nad hranicu 1,1 USD/EUR. Euro uzavrelo mesiac so stratou -4,17% oproti americkému dolaru.
Stredoeurdpske meny mierne posilnili. Madarsky forint aj vdaka vyrieseniu problémov s cudzo-menovymi Gvermi po roku posilnil pod Groveri 300 EUR/HUF.

Komodity

V priebehu marca zlato stratilo 2,43% svojej hodnoty. Vyhlady, ako je uZ v ostatnom obdobi zvykom su velmi r6znorodé. Kym HSBC vidi cenu zlata na konci roka na
urovni 1120-1305 USD, analytici Societe General predpovedaju iba 1050 USD. K tejto cene by sa v3ak zlato pribliZilo iba v pripade rapidneho poklesu zdujmu Ciny a Indie
o fyzické zlato, ¢o sa ale javi velmi nepravdepodobné.

V pribehu mesiaca sa nadalej zniZzoval podiel dlhopisov a zvySoval podiel akciovych investicii. Akciové investicie smerovali najmé& do regionu USA a Eurdpy.

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.




