Mesacna sprava k 30.04.2015 Allianz @

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

Cista hodnota majetku (NAV): 233 561 399,21 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,047053 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 0,90

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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Najvacsie investicie do cennych papierov

Akciové investicie Dlhopisové investicie
db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 8,89 International Investment Bank 3,5% 21/10/2019 SK4120010307 0,51
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 8,48
iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 8,39
Source MSCI Europe ETF IEOOB60SWY32 8,33
Amundi Index Equity North America LU0389812008 7,97
Amundi Funds Index Equity Europe LU0389811539 6,87
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 4,68
iShares S&P 500 US4642872000 4,03
Pictet USA Index LU0188798671 3,32
db X-trackers MSCI Pacific ex JPN LU0322252338 1,27

Komentar portfélio manazéra:

Ekonomické udalosti

Extrémne uvolnena politika ECB vo forme intervenénych nakupov Statnych dlihopisov krajin eurozény ( kvantitativneho uvolfiovania - QE) ako aj naznaky zlepSovania
eurépskej ekonomiky viedli k abnormalnemu poklesu vynosov vsetkych druhov dlhopisov v Eurdpe, a to i napriek neustdlemu lavirovaniu gréckej vlady ohladne spinenia
poziadaviek veritelov na predlozenie seriézneho balika ozdravnych opatreni. MMF vo svojej pravidelnej sprave naznacil, Zze globalna hospodarska aktivita by sa mala
nadalej zlep3ovat s impulzmi prichddzajucimi z vyspelych krajin sveta. Po dlhom &ase sa poskytovanie Gverov eurépskymi bankami dostalo do kladnej hodnoty. Medzitym
americky Fed upresnil nacasovanie prvého zvysenia zakladnych Urokovych sadzieb na september, podmienené konkrétnymi makroekonomickymi vysledkami. Vynos
nemeckych federalnych bundes obligacii zadiatkom mesiaca klesol pod 0,10% a podobne sa spravali aj vynosy dlhopisov krajin periférie, spolu s vynosmi sa stiahli aj
rizikové prémie kreditnych produktov. Toto napatie sa koncom mesiaca premenilo na ,vzburu® investorov a obchodnikov s cennymi papiermi, ktori zadali predavat
dlihopisy so zdpornymi vynosmi. Investori si ¢oraz viac uvedomuju realitu zvySovania sadzieb americkym Fed-om a v nemalej miere aj otolenie gréckej viady. Nemecké
federalne obligacie so splatnostou 10 rokov tak koncom mesiaca ponukali 0 0,20% vy$8i vynos, rovnako sa spravali ostatné druhy dlhopisov so splatnostami dihdimi ako
5 rokov.

Akcie

Kontinualny rast eurdpskych akcii sa prerusil koncom mesiaca. Dévodom boli rastice pochybnosti o tom, ¢i prebiehajlice QE prinesie o¢akavané vysledky vo forme rastu
HDP, ¢i pomdze poklesu nezamestnanosti a podpori rast inflacie. Mierny ndrast ceny ropy a posilnenie eura tieto negativne tendencie iba posilnili. Aktudlne zverejnené
vysledky eurdpskych firiem sd véaéSinou v stlade s o¢akdvaniami analytikov. V pripade tazobnych a spracovatelskych spolo¢nosti je v8ak dosiahnuty zisk iba zlomkom
z predchadzajucich rokov. Mnohé z nich vzhladom na pokles prijmov obmedzuju investicie, zatvaraju nerentabilné prevadzky. Nasledne prichadzaju o kvalitny rating,
pretoze agentlry olakavaju dalSie zhorSenie hospodarskych vysledkov v pripade dlhodobo nizkych cien ropy. Eurdpskym akciam nepomohlo ani zvySenie neistoty
a napétia okolo riesenia problému gréckej insolventnosti.

Vykonnost americkych akcii v tomto roku zdaleka nedosahuje Uroveri eurdpskych. Dévody treba hladat predovetkym v diametralne odliSnom pristupe centralnych bank.
Kym Fed realizoval niekolko QE, ECB len rozbieha svoje vyraznejSie uvolnenie menovej politiky. Kym Fed doladuje termin prvého zvySenia zakladnej Urokovej sadzby,
v Eurdpe sa koné&i odkupovanie az v septembri 2016. Pripadné zvy$enie sadzieb je aktudlne mozno o niekolko tvrtrokov po skonéeni QE.

Hoci z USA prichadzaju pozitivne firemné (daje, studenou sprchou pre investorov bol rast americkej ekonomiky v prvom kvartali, ked' HDP medziro¢ne posilnil iba 0 0,2%
namiesto ofakavanych 1,1%. Ci ide o zmenu trendu, alebo o korekciu ukdzu az najblizSie mesiace, faktom je, Zze po dlhom case skonili akcie v aprili (v porovnani

s koncom marca) v strate: MSCI USA -1,52%, MSCI Europe + 1,25%, MSCI Asia Pacific ex Japan + 3,07%, MSCI Emerging Market - 1,5%.

FX

ZhorSenie vykonnosti americkej ekonomiky na konci aprila prerusilo dlhodobé zhodnocovanie dolara. V priebehu aprila sa kurz opét nakratko dotkol 11 roéného maxima
na urovni 1,052, ale tGto hranicu neudrzal a mierne oslabil. Oslabenie sa urychlilo koncom mesiaca, ked' HDP USA medziro¢ne posilnil iba 0 0,2% namiesto o¢akavanych
1,1%. Kurz EUR/USD sa v kratkom ¢ase oslabil z 1,07 na 1,12 EUR/USD.

Komodity

V priebeh aprila bolo obchodovanie zlata velmi volatilné. Cena sa pohybovala od 1222 az do 1176 USD. Reagovalo na vyhlasenia centralnych bank (odsuvanie zvySenia
sadzieb podporuje cenu), na pohyb kurzu EUR/USD (oslabenie USD podporuje cenu zlata, ktoré sa obchoduje v doldroch) ale aj na vyvoj situacie v Cine a Indii -
hlavnych spotrebiteloch fyzického zlata. V mesa¢nom porovnani cena zlata stagnovala.

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.



