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Szanowni Panstwo,

Dziekujemy za to, ze powierzajg nam Panstwo swoje oszczednosci zgromadzone w PPK. W tym liscie
opisujemy wydarzenia z pierwszej potowy 2022 roku.

Pierwsza potowa 2022 roku byta nieudana dla wiekszosci inwestorow. Spadty ceny zardéwno akgji, jak
i obligagji. Gtéwnym powodem, dla ktérego inwestorzy tracili, byta inflacjo. W pierwszym pdtroczu
inflacja szybko rosta w wielu krajach: w Polsce, ale takze m.in. w Stanach Zjednoczonych czy w wiekszosci
panstw strefy euro. Inflacja zaczeta rosngcé jeszcze w 2021 roku, gdy jednoczesnie wystgpity trzy zjawiska:
po pierwsze, Rosja ograniczata dostawy gazu do Europy, szykujgc sie do wojny z Ukraing; po drugie,
pandemia praktycznie sie skohczyta i wiele osdb zaczeto chetniej wydawaé pienigdze (np. na wyjazdy,
z ktérych podczas pandemii trudno byto skorzystad); po trzecie, pandemia zaktdcita produkcje niektdrych
przedmiotdw, m.in. mikroprocesordw, przez co ograniczona byta dostepnosé np. nowych samochodéw.

Na poczgtku 2022 roku inflacja nadal rosta. Problemy z produkcjg zaktdcong podczas pandemii zaczety
znika¢, chetni do wydawania pieniedzy zrobili zakupy i pojechali na wycieczki — te czynniki miaty juz wiec
mniejsze znaczenie, natomiast pojawity sie dwa inne. Po pierwsze, czes¢ ludzii firm zaczeto robi¢ zakupy
na zapas, chcge w ten sposdb chroni¢ sie przed wzrostem cen; po drugie, wzrosty ceny zywnosci. Inflacja
byta wiec coraz wyzsza. Zwiekszata sie presja na banki centralne —w tym tez na Narodowy Bank Polski —
zeby jakos$ temu problemowi zaradzi¢. Sprawdzonym sposobem walki z inflacjg jest zniechecanie do
zaciggania kredytéw.

Mozna w uproszczeniu powiedzieé, ze inflacja jest m.in. wtedy, gdy przybywa pieniedzy — a pienigdze
biorg sie z dwdch zrédet: pierwsze — sq emitowane przez bank centralny, drugie — nowe pienigdze
pojawiajg sie zawsze wtedy, gdy kto$ zacigga kredyt. A wiec zeby zmniejszy¢ inflacje, dobrze jest
zniecheci¢ do zaciggania kredytéw. Mozna to zrobié¢ m.in. podnoszqc stopy procentowe. Z tego sposobu
walki z inflacjg skorzystato wiele bankdédw centralnych, w tym takze Narodowy Bank Polski. Stopa
referencyjna, czyli najwazniejsza stopa procentowa ustalana przez Rade Polityki Pienieznej, wzrosta
w pierwszym pdtroczu z 1,75% do 6,00%. W Stanach Zjednoczonych najczesciej obserwowana stopa
procentowa wzrosta z 0,25% do 1,75%, a w Wielkiej Brytanii —z 0,25% do 1,25%.

Ubocznym efektem takiego leczenia inflacji moze by¢ spadek cen obligacji i akgji. Wyzsze stopy
procentowe oznaczajg wiekszy koszt czekania na dywidende z akcji czy na sptate obligacji. Posiadacz
obligacji — a wiec takze posrednio uczestnik PPK, ktéry oszczedza w funduszu, ktéry ma obligacje —
stracit przez wzrost stop procentowych. Indeks obligacji wyemitowanych przez Skarb Panstwa, TBSP,
spadt 0 9.30%. Stracili tez posiadacze akgji: akcje tej samej spdtki sq warte mniej, jesli czekanie na zyski,
ktére spdtka osiggnie w przysztosci, kosztuje 6,00%, a nie 1,75%.

Wydaije sie natomiast, ze niewielki wptyw na ceny akcji czy obligagcji miata wojna w Ukrainie. Oczywiscie
sq wyjatki, np. akcje spdtek prowadzgcych dziatalnosé na Wschodzie, ale takich spdtek jest na
warszawskiej gietdzie niewiele. Gietda szybko otrzgsneta sie z pierwszego szoku. W catym pierwszym
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potroczu akcje w Polsce — kraju graniczgcym z Rosjqg, Ukraing i Biatorusig — zanotowaty spadki podobne
do znizek w Stanach Zjednoczonych czy Europie Zachodniej. WIG, gtdwny indeks gietdy w Warszawie,
stracit 22,69%, gdy amerykanski S&P 500 spadt o 20,58%, a europejski Stoxx 600 Europe zakonczyt
poétrocze nizej 0 16,52%. Mocno spadty zwtaszcza ceny akgji spdtek technologicznych, ktdre obecnie
czesto zarabiajg niewiele. W przypadku tych spdtek cierpliwos¢, drozsza przez inflacje i wzrost stop
procentowych, ma najwieksze znaczenie: amerykanski indeks NASDAQ Composite stracit az 29,51%.
W sktad tego indeksu wchodzg przede wszystkim akcje spétek technologicznych, dotknietych raczej przez
wyzsze stopy procentowe, a nie przez wojne.

Kazdy z subfunduszy funduszu Allianz Plan Emerytalny SFIO inwestuje zardwno w akgje, jak i w obligagje.
Subfundusze rézniqg sie proporcjami: te o blizszych ,datach docelowych” (czy inaczej ,zdefiniowanych
datach”) inwestujg wiecej w obligacje, te o dalszych — w akgje.

Subfundusz, ktérego ,datg docelowq” jest 2025 rok, inwestuje w akcje od 10% do 30% swojego majgtku
(aktywdw), a w obligacje i depozyty bankowe — od 70% do 90%. W pierwszym pdtroczu wartosé jego
jednostki uczestnictwa spadta o 9,24%.

Subfundusz Allianz Plan Emerytalny 2030 moze inwestowaé w akcje od 25% do 50% swoich aktywow;
instrumenty dtuzne, czyli obligacje i depozyty bankowe — tzw. cze$¢ dtuzna — stanowi od 50% do 75%
majgtku subfunduszu. Ma wiecej akgji niz poprzednio opisany subfundusz, dlatego zanotowat wiekszy
spadek — zakonczyt potrocze nizej o 12,87%.

Subfundusze o datach docelowych: 2035 i 2040 majq jeszcze wiecej akgji — od 40% do 70%. Obligadji
i depozytéw bankowych jest mniej — od 30% do 60%. Te fundusze znizkowaty:

+ Allianz Plan Emerytalny 2035 — 0 16,84%,

+ Allianz Plan Emerytalny 2040 — 0 16,97%.

Subfundusze o datach docelowych: 2045, 2050, 2055, 2060 i 2065 inwestujg w akcje od 60% do 80%
swoich aktywdw. Obligacjeidepozyty bankowe stanowigtylko od 20% do 40%tych portfeli. Te subfundusze
zostaty w najwiekszym stopniu dotkniete spadkami na gietdach i stracity:

+ Allianz Plan Emerytalny 2045 - 18,79%,

« Allianz Plan Emerytalny 2050 — 1893%,
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+ Allianz Plan Emerytalny 2060 — 17,59%.

Zestawienie stop zwrotu subfunduszy Allianz Plan Emerytalny SFIO na 30.06.2022

Subfundusz 6 miesiecy 1rok 2 lata od poczgtku
dziatalnosci*

Allianz Plan Emerytalny 2025 -92% -11,4% -3,5% -09%

Allianz Plan Emerytalny 2030 -129% -12,8% 1,0% 14%

Allianz Plan Emerytalny 2035 -16,8% -14.6% 54% 3,3%

Allianz Plan Emerytalny 2040 -170% -14.7% 53% 3,6%

Allianz Plan Emerytalny 2045 -18,8% -15,6% 79% 31%

Allianz Plan Emerytalny 2050 -189% -16,0% 75% 2,6%

Allianz Plan Emerytalny 2055 -19.0% -16,3% 6,8% 2,1%

Allianz Plan Emerytalny 2060 -191% -16,7% 6,2% -0,3%

Allianz Plan Emerytalny 2065 -17.6% -14,0% bd. -71%

*Dane od poczqgtku dziatalnosci subfunduszy tj. 19.11.2019, dla Allianz Plan Emerytalny 2065 od 15.01.2021.



Najblizsze miesigce mogqg przyniesé uspokojenie zardwno na rynku akgji, jak i obligagji. Inflacja, ktdra
zaskoczyta wszystkich, w kohcu zacznie spadad — a przynajmniej przestanie rosngd i nie bedzie zmuszata
bankdéw centralnych do podnoszenia stdp procentowych. Wiekszym problemem moze by¢ za to
spowolnienie gospodarcze lub wrecz kryzys, ktérego pierwsze symptomy sie juz pojawiajg. Gorszy okres
dla gospodarki moze by¢ nieudany takze dla niektérych gietdowych spdtek. Z drugiej strony, w okresach
kryzysu stopy procentowe sg raczej obnizane, a nie podnoszone, i to mogtoby pomdc zaréwno cenom
akdji, jak i obligaciji.

Dziekujemy Panstwu za zaufanie

Adam tukojé Marek Kuczalski

Dyrektor Departamentu Zarzgdzania Dyrektor ds. Strategii Skarbowych
Portfelami Akcyjnymi Zarzgdzajgey funduszami dtuznymi
TFI Allianz Polska S.A. TFI Allianz Polska S.A.

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z prospektem informacyjnym danego funduszu oraz z dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje
dla inwestoréw. Informacja ta nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeksu Cywilnego, jak réwniez nie stanowi ustugi doradztwa finansowego, prawnego i podatkowego oraz nie
nalezy go traktowac jako rekomendacji dotyczqcej instrumentdw finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

Fundusze Allianz nie gwarantujq realizacji zatozonego celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Wartos¢ aktywow netto portfeli inwestycyjnych subfunduszy
prowadzonych w ramach Funduszy moze charakteryzowac sie duzg zmiennoscig wynikajgcq ze sktadu tych portfeli lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelami, w sytuacji duzej zmiennosci cen na rynku
akgji. Fundusze mogq lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow poszczegdlnych subfunduszy w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski,
jednostki samorzqdu terytorialnego, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostki samorzqgdu terytorialnego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, panstwa nalezgce do OECD lub miedzynarodowq
instytucjq finansowg, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. Prezentowana zmiana wartosci jednostki uczestnictwa jest oparta na histo-
rycznej wycenie Subfunduszu i nie stanowi gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwosciq utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow. Indywidualna stopa
zwrotu z inwestydji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym Funduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez Fundusz, a takze od wysokosci pobranych optat
manipulacyjnych, ktore obnizajg wartos¢ inwestycji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajgcych uczestnika, w szczegdlnosci wysokosci podatku od dochoddw kapitatowych.

Prospekty informacyjne Funduszy Allianz zawierajgce wymagane prawem informacje, w tym o ryzyku inwestycyjnym, optatach, kosztach i podatkach oraz kluczowe informacje dla inwestorow dostepne sq
w jezyku polskim na stronie www.allianz.pl/tfi, pod linkiem https://www.allianz.pl/pl_PL/dla-ciebie/dokumenty.html#tfi-pprospekty-informacyjne oraz w Towarzystwie i u dystrybutoréw Funduszy Allianz.
Streszczenie praw inwestoroéw znajduje sie w Prospektach Informacyjnych (Rozdziat Ill, pkt 4) dostepnych w jezyku polskim na stronie www.allianz.pl/tfi.

TFI Allianz Polska S.A. dziata na podstawie zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 19 listopada 2003 roku.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1, 02-685 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego, pod numerem KRS: 0000176359, NIP 521-32-59-888, REGON 015555893, wysokos¢ kapitatu zaktadowego:
69 888 000 ztotych (wptacony w catosci).



