Mesacna sprava k 30.11.2015 Allianz @

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

Cistd hodnota majetku (NAV): 251 715 846,96 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,046071 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 0,24

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
Vv %
iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 8,70 International Investment Bank 3,5% 21/10/2019 SK4120010307 0,48
db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 7,68
Amundi Index Equity North America LU0389812008 7,65
Source MSCI Europe ETF IEOOB60SWY32 7,56
SPDR Trust Series 1 US78462F1030 7,51
Amundi Funds Index Equity Europe LU0389811539 6,22
ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 4,29
Nomura ETF - NIKKEI 225 Exch JP3027650005 3,39
Pictet USA Index LU0188798671 3,29
db X-trackers MSCI Pacific ex JPN LU0322252338 2,41

Komentar portfélio manazéra:

Ekonomické udalosti

Vyvoj na medzindrodnych finanénych a kapitélovych trhoch bol v novemberi ovplyvneny ocakavaniami vysledkov zasadania centrdlnych bank v decembri.
ECB zaciatkom decembra a neskor zasadnutim amerického Fed-u. Od ECB sa ocakdvalo rozhodnutie o dalSich nekonvencnych opatreniach svojej ultra
uvolnenej menovej politiky, od americkej zas rozhodnutie o sprisneni menovej politiky. V polovici novembra vyjadril $éf ECB Mario Draghi vo svojom
vystUpeni obavy zo spomalenia rastu inflacie v budicom roku. Preto finanéné trhy vo zvy$enej miere zadali ,ocefiovat" dalSie kroky ECB na podporu rastu
inflacie. Do Uvahy prichddzali tri moZnosti: 1) len zniZenie zékladnej depozitnej sadzby -0,2% na -0,3% p.a.; 2) zaviest dvojstupfiovl sadzbu s cielom zvysit
tlak na banky, ¢o by znamenalo Urocenie vkladov komerénych bank v centralnej banke dvomi réznymi sadzbami podla velkosti ich depozit; 3) zintenzivnenie
stcasného programu kvantitativneho uvolfiovania. Délezitou sucastou tohto monetdrneho cvidenia je snaha ECB oslabit euro menu na podporu
ekonomického rastu eurozoény a zéaroveri vytvorit predpoklady na zvy$enie inflanych oakdvani na Urover jej menového ciela inflacie tesne pod 2%.

Akcie

decembra. Fed sa vo vyhlaseni vyjadril neobvykle priamo, ¢o nemohli trhy ignorovat. Vynosy americkych dlhopisov vzrastli, dolar posilnil, akciové indexy
reagovali kratkodobym poklesom. Eurdpske akcie ignorovali teroristické Utoky v Parizi aj dalSie zdrzanie pomoci pre Grécko z dévodu neplnenia poziadaviek
Trojky. Bleskovym schvalenim viacerych reforiem sa véak nakoniec uvolhila cesta aj 10 mld, eur pomoci na sanovanie gréckych bank. Cinska ekonomika
vzrastla v 3Q15 medziroéne o 6,9% ¢o je najpomaliie tempo expanzie od finanénej krizy. Cinska centralna banka na podporu rastu v priebehu roka uz
Sestkrat znizila Grokové sadzby. Na akciovych trhoch sa v3ak tato snaha zatial neprejavila. Silnd angaZovanost centralnych bank pokracovala aj v novembri,
vdaka ¢omu si akciové trhy mierne polepsili: MSCI USA +4,7%, MSCI Europe +2,51%), MSCI Asia Pacific ex Japan +2,85%, MSCI Emerging Market -2,52%.
FX

Euro vyrazne oslabilo po zverejneni vysledkov oktdbrového zasadnutia Fedu. Daliu ranu utrpelo euro vyhldsenim M. Draghiho, v ktorom potvrdil
pripravenost ECB v decembri zvysit uvolfiovanie. Eurépska mena pocas mesiaca oslabila o viac ako 4%. Na konci novembra sa obchodovalo za 1,056
EUR/USD. Ddlezitou spravou uplynulého mesiaca bol aj vysledok zasadnutia Medzindrodného menového fondu, na ktorom bolo deklarované, ze Cina splnila
véetky podmienky na to, aby bol juan prijaty za jednu zo svetovych rezervnych mien. Podiel juanu na kosi, ktory doteraz tvorili americky dolar, euro,
japonsky jen a britska libra dosiahne 11,9%. Domace meny Statov v regidne strednej a vychodnej Eurdpy boli vodi euru stabilné, voci dolaru oslabili.
Komodity

Zlato je pod silnym deflaénym tlakom. Cena, aj vdaka posilneniu dolara, vyrazne klesla a na konci mesiaca sa obchodovalo za 1064,77 USD/oz ¢o znamena
oslabenie od zaciatku mesiaca o 6,7%. Celkovy sentiment zostédva nadalej negativny a nepomohlo ani zvySenie geopolitického rizika po zostreleni ruského
lietadla Tureckom. Cena ropy pocas mesiaca dalej klesala. Nadbytok na trhu nadalej pretrvava.

Fond po¢as mesiaca mierne zmenil regionalnu Struktiru akciovych investicii a mierne zvysil podiel komodit.

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.



