Mesacna sprava k 29.04.2016 Allianz @

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

Cista hodnota majetku (NAV): 252 069 705,92 EUR

Den vytvorenia fondu: 22.3.2005

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

Aktualna hodnota DJ ku dfiu spravy: 0,043258 EUR

Duréacia penaznej a dlhopisovej zlozky portfélia: 0,57

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 struktdra akciovych investicii Menova Struktiira NAV
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Najvacsie investicie do cennych papierov

N N Podiel

Akciové investicie Dlhopisové investicie .
VvV Yo

Amundi Index Equity North America LU0389812008 9,10 International Investment Bank 3,5% 21/10/2019 SK4120010307 0,50

Source MSCI Europe ETF IE0O0B60SWY32 8,69

iShares MSCI Emerging Markets US4642872349 8,66

db x-trackers MSCI Europe Index ETF LU0274209237 8,31

SPDR Trust Series 1 US78462F1030 7,92

Amundi Funds Index Equity Europe LU0389811539 6,40

Nomura ETF - NIKKEI 225 Exch JP3027650005 3,96

ISHARES S&P GLOBAL FINANCIAL SECTOR US4642873339 3,70

Pictet USA Index LU0188798671 3,04

iShares S&P 500 US4642872000 2,82

Komentar portfolio manazéra:

Ekonomické udalosti

Vynosy dlhopisov v eurozdne sa po dramatickom marcovom zasadani ECB (oznamenie o navySeni objemu intervenénych nakupov a zaradenie novej triedy korporatnych
dlihopisov v rdmci QE) prudko znizovali v oakavani nastupu ECB na trh kreditnych produktov. Tento vyvoj sa zastavil zaciatkom mesiaca april eSte pred zasadnutim
ECB, ktoré neprinieslo Zziadne zmeny v nastaveni menovej politiky. Efekt o¢akavanych intervencii sa postupne za&al stracat a vynosy eurépskych podnikovych dlhopisov
zaCali mierne stipat. Centralna banka nedava najavo vacsie obavy z deflacie a nechysta sa dalej uvolfiovat menovu politiku, hoci tito moznost v budlcnosti nadalej
nevyluéuje. K takému kroku by ju museli donUtit nové negativne impulzy. Dal$im impulzom k miernemu néarastu vynosov eurdpskych dlhopisov bolo posiliovanie ceny
ropy, ktord sa v zédvere mesiaca vysplhala az k takmer 50 USD/brl. Vynosova krivka nemeckych statnych dlhopisov sa ku koncu mesiaca april mierne zostrmila, zatial ¢o
kratke splatnosti dlhopisov boli ukotvené v zadpornych hodnotach, dlihé splatnosti zaznamenali mierny vypredaj a vynosy 10 ro¢nych splatnosti stipli o 0,11%. Podobne
sa spravali aj vynosy slovenskych statnych dlhopisov a kopirovali priebeh nemeckej krivky.

Akcie

Investori do eurdpskych akcii sa sustredili na makrotdaje, ktoré ich vsak nijak nepotesili. Predpovede rastu kli¢ovych ekonomik na rok 2017 pocitaji s minimalnym
rastom a tak prichod ,helicopter money" je stale redlnejsi. Rozdiel medzi QE a tzv. vrtulnikovymi peniazmi je, ze ECB ich poskytne bez protihodnoty. Kym peniaze
uvolnené cez QE by sa teoreticky mali v budlcnosti vrétit, vrtulnikové su trvalé bez povinnosti vratenia. Ani Fed na svojom riadnom zasadnuti ni¢ nové nepriniesol.
Janové zvy3enie zakladnej Urokovej sadzby sa sice javi o trochu pravdepodobnejsie, ale americkd centralna banka je nadalej extrémne opatrna. Pasivita centralnych
bank pravdepodobne predizi rekordne nizke sadzby na dlhopisoch, ¢o nadalej zvySuje atraktivnost akciovych investicii. Hoci prvé zverejnené kvartélne vysledky
americkych firiem boli prijaté pozitivne, investorov nepotesili vysledky gigantov ako Google, Microsoft alebo Apple. Dévody horsich ako ocakdvanych vysledkov s nizsi
zaujem o internetovl reklamu, spomalenie rastu ekonomiky a nasytenost trhu mobilnych telefénov. Prekvapenim boli lepSie &inske data. Druhd najvadsia ekonomika
sveta rastla v prvom kvartali medzirocne o0 6,7% Co bolo v stlade s o¢akavaniami. Vplyvom spominanych udalosti svetové akciové indexy v aprili dosiahli zmiesané
vysledky: MSCI USA -0,13%, MSCI Europe +1,35%, MSCI Asia Pacific ex Japan +1,37%, MSCI Emerging Market +0,41%.

FX

Bezprostredne po zasadnutiach jednotlivych centralnych bank euro stracalo svoju hodnotu. Na konci mesiaca vSak nabralo sily a vratilo sa na Grover zo zaciatku aprila.
Prezidenti ECB a Fedu neslubili Ziadne dalSie mimoriadne injekcie do ekonomiky a tak najprv oslabilo euro (na Groveri 1,12 EUR/USD) a nasledne dolar na polro¢né
minimum (1,144 EUR/USD) na konci mesiaca.

Komodity

Bezradnost centrdlnych bank a neisté vyhliadky svetovej ekonomiky v aprili priali zlatu. Ked%e medzi dlhodobym dopytom a ponukou zlata je rovnovéaha, dosiahnutie
ro&ného maxima je ddsledkom neddvery v schopnostiach centralnych bankarov op&tovne nastartovat stagnujlcu svetovu ekonomiku. Z tohto dévodu k vyraznému
rastu ceny zlata, az na Uroven 1.293 USD/oz. doslo po zasadnuti Fedu. Cena ropy sa po¢as mesiaca stabilizovala a kontinualne rastla napriek stroskotaniu dohody o
obmedzeni tazby. Ponuka sice nadalej prevy3uje dopyt, ale klesajica produkcia v ne&lenskych krajindch, dobré ¢inske kvartaine vysledky a slaby dolar podporili cenu
ropy na nové tohtoro¢né maximum. Ku koncu mesiaca cena ropy vzrastla na Groven 46,36 usd/barel.

Fond po¢as mesiaca mierne navysil podiel akciovych investicii. Regiondlna Struktira sa nezmenila.

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.



