Mesacna sprava k 29.05.2015 Allianz @

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

Cista hodnota majetku (NAV): 240 916 122,51 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,047847 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 0,784

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

- - N - Podiel
Akciové investicie Dlhopisové investicie o
VvV Yo
iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 8,81 International Investment Bank 3,5% 21/10/2019 SK4120010307 0,50
db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 8,73
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 8,51
Source MSCI Europe ETF IEO0B60SWY32 8,16
Amundi Index Equity North America LU0389812008 7,92
Amundi Funds Index Equity Europe LU0389811539 6,86
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 4,67
db X-trackers MSCI Pacific ex JPN LU0322252338 3,38
Pictet USA Index LU0188798671 3,35
iShares MSCI Europe IEOO0B1YZSC51 3,00

Komentar portfélio manazéra:

Ekonomické udalosti

Vypredaj dlhopisovych cennych papierov, ktory zacal koncom aprila sa prelial do polovice maja. Po prudkom vypredaji na dlhopisovych cennych papieroch ako aj
eurdpskych akciovych tituloch sa atmosféra na medzindrodnych finanénych trhoch postupne upokojila. Prispela k tomu aj samotnd ECB vyhlasenim o preventivnhom
zvySeni objemov intervenénych nakupov eurdpskych statnych dlhopisov na podporu likvidity pocas predprazdninového obdobia v rdmci svojej politiky QE. Proti
uvolnenej politike ECB stoji americky Fed s pripravami na prvé zvySenie svojich klGovych Grokovych sadzieb niekedy koncom roka 2015, to bude podla $éfky
J.Yellenovej podmienené vyvojom ekonomiky, inflacie a nezamestnanosti. Na pozadi tychto pohybov sa odvija neudrzatelna situacia Grécka s nekoneénymi rozhovormi,
dohovormi, naznakmi a ocakavaniami ohladne splnenia reformnych opatreni gréckej vliady na jednej strane a narokmi skupiny veritelov (IMF,EK,ECB) na strane druhej,
¢o sa prejavuje zvySenym nezaujmom o rizikové aktiva a stlaeni vynosov Statnych dlhopisov smerom nadol. K nizkej likvidite na sekundadrnom trhu cennych papierov
prispieva aj mnozstvo novych reguldcii na znizovanie rizikovosti pre bankovy sektor, ktoré zmensuju manévrovaci priestor obchodnikov pri ich obchodovani. Ku koncu
mesiaca sa situacia na kapitalovych trhoch upokojila a postupne klesali vynosy aj kreditnych produktov, korporatnych dlhopisov, hypotekarnych zaloZznych listov okrem
Statnych dlhopisov periférie. Rizikové prémie Spanielskych a talianskych dlhopisov voéi nemeckym obligdciam sa rozsirili o vyse 20-25 bp.

Akcie

Rast akciovych trhov sa v uplynulych mesiacoch vyrazne spomalil. V Severnej Amerike spomalili rast Spekuldcie na zvySenie zakladnej urokovej sadzby. Pokles HDP
v prvom kvartali, pokles spotrebitelskej dovery ale ani predbezné makroekonomické vysledky zverejnené v aprili a v maji vSak zvySenie zakladnej Urokovej sadzby
v dohladnom ¢ase nepodporili. Napriek tomu si americké akcie vyraznejSie neprilepsili. Dovodom je pravdepodobne aj to, Zze malokto pochybuje, Ze Fed prijme
rozhodnutie o prvom zvy$eni klG¢ovej sadzby (od roku 2006) uZ v tomto roku. N&sledné zvy$enie sadzieb ,vyZenie" &ast investorov z akcii do dlhopisov. Americké akcie
teda nadalej stagnovali a zaostali za eurépskymi titulmi. DOdvodom, Ze rozdiely vo vykonnosti neboli eSte vyraznejsie, je patova situdcia v Grécku. Ohldsené posilnenie
nakupného programu ECB bude sice nadalej pozitivne pdsobit na udrzanie tohtoroénych ziskov eurépskych akcii, ktoré vak mdzu timit komplikacie s gréckym dlhom.
Naopak, pripadné vyrieSenie gréckej zadlzenosti by mohlo byt silnym stimulom k vyraznejsim ziskom. Akciové trhy nepodporilo ani vitazstvo Andrzeja Dudu v polskych
prezidentskych volbach. Naplnenie jeho predvolebnych slubov by mohlo mat negativny vplyv na ekonomiku krajiny. VarSavsky index WIG stratil od jeho zvolenia 3%
svojej hodnoty. Nepriaznivé informacie prichadzaju z Ciny, ktorej ekonomika spomaluje ovela vyraznejSie ako ekondémovia predpokladali. Nepomahaju ani stimuly
centradlnej banky. Spomalenie rastu negativne ovplyvriuje vyvoj celej azijskej ekonomiky ako aj ostané rozvijajice sa ekonomiky. Po miernom poklese indexov v aprili,
v maji skor stagnovali a dosiahli takéto zhodnotenie: MSCI USA +3,32%, MSCI Europe +0,78%, MSCI Asia Pacific ex Japan -0,35%, MSCI Emerging Market -4,1%.

FX

Ohlasenie zvySenia objemu intervenénych nakupov v ramci QE zvysilo tlak na kurz EUR/USD. Oslabeniu eura ,pomohol® aj maratén bezvyslednych rokovani Grécka
s predstavitelmi EU. Kurz dolara v kratkom ¢ase posilnil az na 1,083 EUR/USD. Slabsie americké makroekonomické vysledky vSak spOsobili mierne oslabenie dolara az na
1,0973. Vysledky polskych prezidentskych volieb spbsobili oslabenie zlotého voéi euru o viac nez 2,5%. Ostatné stredoeurdpske meny oslabili iba minimalne.

Komodity

K miernemu rastu ceny zlata doSlo v polovici mesiaca, sUfasne s oslabenim doldra. Koncom mesiaca vSak v reakcii na posilfiovanie dolara a Spekulacie na zvysSenie
sadzieb Fedom opét klesla cena zlata. Ku koncu mesiaca cena dosiahla 1190,55 doldrov za tréjsku uncu. Hodnota zlata tak medzimesaéne vzrastla o0 0,52%.

Fond pocas mesiaca obmenil investicie do individudlnych akcii. Podiel jednotlivych tried aktiv sa nezmenil.

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.



