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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
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POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dla Akcjonariuszy Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzili$my przeglad zataczonego pétrocznego polaczonego sprawozdania finansowego
Allianz Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibag w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1
(,,Fundusz™), na ktére skiada sie: wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego,
polaczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 roku,
potaczony rachunek wyniku z operacji, potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres
szesciu miesigcy konczacy sie tego dnia (,,potroczne potaczone sprawozdanie finansowe™).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. jest odpowiedzialny za
sporzadzenie i rzetelng prezentacje powyzZszego potrocznego polaczonego sprawozdania
finansowego, sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p6ézniejszymi zmianami)
oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego potrocznego potaczonego
sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzili$émy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srodrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnosci od osob odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni
si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, Ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane w
przypadku badania. W zwiazku z powyzszym nie wyrazamy opinii o zatagczonym pdtrocznym
potaczonym sprawozdaniu finansowym.







Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zataczone
potroczne potaczone sprawozdanie finansowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majgtkowej i finansowej Allianz Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dziefi 30 czerwca 2017
roku oraz jego finansowych wynikow dziatalnosci za okres szesciu miesigcy konczacy sie tego
dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa.

Inne kwestie

Pétroczne sprawozdania jednostkowe nastgpujacych Subfunduszy za okres szesciu miesigcy
konczacy sie 30 czerwea 2017 roku wraz z raportami niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu

tychze sprawozdaf zostaty zalaczone do pdlrocznego polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu:

Allianz Akgji,

Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek,
Allianz Selektywny,

Allianz Aktywnej Alokacji,

Allianz Stabilnego Wzrostu,

Allianz Polskich Obligacji Skarbowych,
Allianz Obligacji Plus,

Allianz Pieniezny,

. Allianz Akcji Globalnych,

10. Allianz Obligacji Globalnych,

11. Allianz Surowcéw i Energii

12. Allianz Globalny Stabilnego Dochodu.

VN YR LN

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marciy Dymek

Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 9899
Komandytariusz, Pelnomocnik
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Polgczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwea 2017 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (tekst jednolity Dz.U.
2016 r. poz. 1047 z poin. zm.) Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska
Spotka Akcyjna przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe Allianz Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, na ktore sktada sie:

1

2.

wprowadzenie do polgczonego sprawozdania finansowego;

polgczone zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku w wartosciach
zagregowanych w poszczegélnych pozycjach w tabeli glownej o wartosci 1 700 469 tys.
zlotych;

pofaczony bilans sporzadzony na dziefi 30 czerwca 2017 roku, ktéry wykazuje aktywa netto
i kapitaty na sumg¢ 1 762 164 tys. ztotych;

polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca
2017 roku wykazujacy zysk z operacji w kwocie 84 739 tys. zlotych;

polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30
czerwca 2017 roku, wykazujace zwigkszenie stanu aktywdéw netto w okresie
sprawozdawczym o kwote 62 356 tys. zlotych;

Dane przedstawione w potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu wyrazone zostaly w

tysigcach zlotych.

Robert Horberg Stawomir S/i»?tf Anna Bakala

5% f % | ﬂwv /W“”

Prezes Zarzadu ~ Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Towarzystwa Funduszy Towarzystwa Funduszy Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych Inwestycyjnych Inwestycyjnych

Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.
Katarzyna Witek

wo (10

Osoba ogdpoyviedzialna za
¢ ksiag rachunkowych

Warszawa, dnia 10 sierpnia 2017 roku
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Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwea 2017 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty

WPROWADZENIE

Informacje ogélne

Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz” lub ,Allianz FIO”) jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja
2004 roku o funduszach inwestycyjnych 1 zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U. 2016 r. poz. 1896, z pdzn. zm.). Fundusz powstal na podstawie
decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 lutego 2007 roku o numerze DFL/V1/4032-27/7-
1/U/06/07/AZ zezwalajacej na jego utworzenie.

Allianz FIO zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad

Okregowy w Warszawie w dniu 3 lipca 2007 roku pod numerem RFi 304.

Na dziefi bilansowy w skfad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:
~—  Allianz Akcji (data utworzenia: 03.07.2007r.),
—  Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek (data utworzenia: 08.02.2008r.),
-~ Allianz Selektywny (data utworzenia: 08.02.2008r.),
~  Allianz Aktywnej Alokacji (data utworzenia: 03.07.2007r.),
~  Allianz Stabilnego Wzrostu (data utworzenia: 03.07.2007r.),
— Allianz Polskich Obligacji Skarbowych (data utworzenia: 03.07.2007r.),
— Allianz Obligacji Plus (data utworzenia: 03.07.2007r.),
~  Allianz Pieniezny (data utworzenia: 03.07.2007r.),
— Allianz Akcji Globalnych (data utworzenia: 08.01.2014r.),
— Allianz Obligacji Globalnych (data utworzenia: 08.01.2014r.),
Allianz Surowcow i Energii {data utworzenia: 08.01.2014r.; do dnia 30.08.2015r. dzialal
pod nazwa Allianz Energetyczny),
— Allianz Globalny Stabilnego Dochodu (data utworzenia: 14.10.2015r.).
Fundusz i wchodzace w jego sktad Subfundusze utworzone zostaly na czas nieokreSlony.
Fundusz nie jest funduszem powiazanym. Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa Subfunduszy
zroznicowane pod wzgledem kategorii. Poszczegdlne kategorie jednostek réznig sie miedzy sobg
wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Subfunduszy Allianz Akcji, Allianz Matych i Srednich Spotek, Allianz
Selektywny, Allianz Aktywnej Alokacji, Allianz Stabilnego Wzrostu, Allianz Polskich Obligacji
Skarbowych, Allianz Obligacji Plus, Allianz Akcji Globalnych, Allianz Obligacji Globalnych,
Allianz Surowcow i Energii oraz Allianz Globalny Stabilnego Dochodu jest wzrost wartosci
aktywow danego Subfunduszu w wyniku wzrostu warto$ci jego lokat, natomiast Subfunduszu
Allianz Pienigzny celem inwestycyjnym jest ochrona realnej wartosci aktywow.

Allianz Akeji - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Akcji poprzez inwestowanie
Aktywow tego Subfunduszu w akcje, obligacje zamienne oraz inne instrumenty oparte o akcje
takie jak prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i Instrumenty
Pochodne, z zastrzezeniem, ze ich udzial w Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji bedzie sie
zawieral w przedziale od 60% do 100%. W pozostaltym zakresie Aktywa Allianz Akcji
inwestowane sg w instrumenty dluzne; w tym emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa iub Narodowy Bank Poiski.
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Potaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Allianz Aijl Matych i Srednich Spolek - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Akcji
Matych i Srednich Spotek poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w akcje i obligacje
zamienne malych i Srednich spéfek oraz inne instrumenty oparte o akcje tych spotek takie jak
prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i Instrumenty
Pochodne, z zastrzezeniem, ze ich udzial w Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Matych i
Srednich Spolek bedzie si¢ zawieral w przedziale od 70% do 100%. W pozostalym zakresie
Aktywa Allianz Akcji Malych i Srednich Spélek inwestowane sg w instrumenty dluzne; w tym
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski.

Allianz Selektywny - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Selektywny poprzez
inwestowanie Aktywéw tego Subfunduszu w akgcje, obligacje zamienne oraz inne instrumenty
oparte o akcje takie jak prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe i Instrumenty Pochodne, z zastrzezeniem, ze ich udziat w Wartosci Aktywéw Netto
Allianz Selektywny bedzie si¢ zawieral w przedziale od 70% do 100%. W pozostatym zakresie
Aktywa Allianz Selektywny inwestowane sa w instrumenty dluzne; w tym emitowane, porgczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Allianz Aktywnej Alokacji - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Aktywnej Alokacji
poprzez inwestowanie Aktywéw tego Subfunduszu w akcje, obligacje zamienne oraz inne
instrumenty oparte o akcje takie jak prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne,
kwity depozytowe, obligacje zamienne i Instrumenty Pochodne, z zastrzezeniem, ze ich udzial w
Wartosci Aktywéw Netto Allianz Aktywnej Alokacji bedzie si¢ zawierat w przedziale od 0% do
80%. W pozostatym zakresie Aktywa Allianz Aktywnej Alokacji inwestowane sa w instrumenty

dluzne; w tym emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafstwa lub Narodowy
Bank Polski.

Allianz Stabilnego Wzrostu - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Stabilnego Wzrostu
poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w akcje, obligacje zamienne oraz inne
instrumenty oparte o akcje takie jak prawa do akeji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne,
kwity depozytowe, obligacje zamienne i Instrumenty Pochodne, z zastrzezeniem, ze ich udziat w
Wartosci Aktywdw Netto Allianz Stabilnego Wzrostu bedzie sie zawierat w przedziale od 0% do
40%. W pozostatym zakresie Aktywa Allianz Stabilnego Wzrostu inwestowane sg w instrumenty

dluzne; w tym emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy
Bank Polski.

Allianz Polskich Obligacji Skarbowych - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Polskich
Obligacji Skarbowych poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w dhuzne papiery
wartosciowe, w tym w szczegélnosci w obligacje i bony skarbowe oraz Instrumenty Rynku
Pienigznego emitowane przez Skarb Pafistwa.

Allianz Obligacji Plus - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Obligacji Plus poprzez
inwestowanie Aktywéw tego Subfunduszu w instrumenty dluzne emitowane przez
przedsigbiorstwa oraz emitowane i gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank
Polski, rzady panistwa cztonkowskich oraz innych panstw nalezacych do OECD, a takze przez
inne podmioty o wysokiej wiarygodnosci.

Allianz Pieni¢zny - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Pienigzny poprzez inwestowanie
Aktywow tego Subfunduszu przede wszystkim w krotkoterminowe instrumenty diuzne,
emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, ale takze w inne
instrumenty diuzne zapewniajagce konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez inne
podmioty o najwyzszej wiarygodnosci.
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Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Allianz Akeji Globalnych - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Akcji Globalnych
poprzez inwestowanie aktywow tego Subfunduszu w jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutu uczestnictwa
instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktore inwestujg co najmniej
potowe swoich aktywéw w akcje dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie
innym niz Rzeczypospolita Polska a takze w obligacje zamienne oraz inne instrumenty oparte o
akcje dopuszczone do obrotu na rynku zorganizowanym w panstwie innym niz Rzeczypospolita
Polska. Ponadto przedmiotem inwestycji Subfunduszu bedg papiery warto$ciowe w szczegdlnosei
akcje, obligacje zamienne, oraz inne instrumenty oparte o akcje takie jak prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i instrumenty pochodne.

Allianz_Obligacji Globalnych - Fundusz realizuje cel inwestycyiny Allianz Obligacji

Globalnych poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutu
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibg za granicg, ktdre inwestuja co
najmniej polowe swoich aktywow w dtuzne papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na
rynku zorganizowanym w pafistwie innym niz Rzeczypospolita Polska a takze poprzez
inwestowanie Aktywdow tego Subfunduszu w papiery wartosciowe, w tym w szczegolnosci w
obligacje i bony skarbowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez Skarb Panstwa.

Allianz Surowcow i Energii - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Surowcdw i Energii w
ramach aktywnego zarzadzania poprzez inwestowanie Aktywdow tego Subfunduszu w jednostki
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych,
tytutu uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica, certyfikaty
inwestycyjne oraz papiery wartosciowe emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania
typu zamknietego, ktore spelniajg jeden z ponizszych warunkow:

a) inwestuja swoje aktywa w:

— papiery wartoSciowe spotek prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie poszukiwania,
wydobywania, przetwarzania lub pozyskiwania surowcéow (w tym: ropy naftowej, gazu i
szeroko rozumianej energii) lub,

— papiery wartosciowe spotek, dla ktérych koszty surowcow i energii stanowig znaczng czesé
kosztéw produkeji lub,

— obligacje,

— akcje i obligacje spotek, ktére sa zwigzane z szerokorozumianym dostarczaniem
technologii;

b) nadladuja indeksy oparte o akcje spotek opisanych w punkcie a) powyzej.

Allianz Globalny Stabilnego Dochodu - Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Globalny
Stabilnego Dochodu poprzez inwestowanie Aktywow tego Subfunduszu w jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych, tytulu uczestnictwa
instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibg za granica, certyfikaty inwestycyjne oraz
papiery wartosciowe emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania typu zamknigtego
ktore spetniajg jeden z ponizszych warunkow:

a) koncentruja si¢ na inwestowaniu swoich aktywdéw w dhuzne papiery warto$ciowe dopuszczone
do obrotu na rynku zorganizowanym i/lub akcje dopuszczone do obrotu na rynku
zorganizowanym;

b) realizujg polityke absolutnej stopy zwrotu;

¢) na$laduja indeksy rynkow zorganizowanych.
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Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwea 2017 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Rodziny Hiszpanskich 1 (wpisane do Rejestru
Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Sad Gospodarczy, XI11
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego po numerem KRS 0000176359), zwane
dalej Towarzystwem. Towarzystwo jest spotka prawa polskiego, w ktérej 100% akcji posiada
Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji Allianz Polska Spotka Akcyjna.

Okres sprawozdawczy

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2017 roku 30
czerwea 2017 roku. Dane poréwnawcze obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku oraz w przypadku rachunku wyniku okres potroczny od 1 stycznia 2016 roku
do 30 czerwca 2016 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalno$ci Funduszu i Subfunduszy

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszloéci. Zarzad
Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania potaczonego sprawozdania finansowego istnienia
faktow i okoliczno$ci, ktore wskazywalyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalno$ci przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia
dotychczasowej dziatalnosei.

Podmiot, ktory przeprowadzil przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzit: KPMG Audyt Spolka
z ograniczong odpowiedzialnoscia spotka komandytowa zsiedzibg w  Warszawie,
ul. Inflancka 4A, wpisany na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 3546,

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa w poszczegolnych Subfunduszach i cech je
réznicujgcych

Na dzieni bilansowy w Funduszu znajdowaly sie jednostki uczestnictwa kategorii A, B, C, D oraz
AliA2,
Jednostki uczestnictwa kategorii Al na dzien bilansowy znajdowaly sie w subfunduszach:
Allianz Obligacji Globalnych i Allianz Obligacji Plus.
Jednostki uczestnictwa kategorii A2 na dzien bilansowy znajdowaly sie tylko w subfunduszu
Allianz Obligacji Plus.
Poszczegolne kategorie jednostek w subfunduszach rdéznia sie miedzy soba wysokoscia
maksymalnego pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa.
1) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Akcji
a) 4 (cztery) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji w skali roku — dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
b) 2 (dwa) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji w skali roku — dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii B,
¢) 1,3 (jeden i trzy dziesiate) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji w skali roku — dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii C,
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d) 0,95 (dziewigtdziesiat pig¢ setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji w skali
roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
2) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Akcji Matych i Srednich Spolek:
a) 4 (cztery) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek w skali
roku— dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
b) 2 (dwa) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek w skali
roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,
¢) 1,3 (jeden i trzy dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Malych i
Srednich Spotek w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,
d) 0,95 (dziewigédziesiat pigc setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Matych
i Srednich Spotek w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
3) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Selektywny:

a) 4 (cztery) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Selektywny w skali roku — dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
b) 2 (dwa) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Selektywny w skali roku — dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii B,
¢) 1,3 (jeden i trzy dziesigte) % Warto$ci Aktywow Netto Allianz Selektywny w skali
roku —dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,
d) 0,95 (dziewigtdziesigt pigc setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Selektywny w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
4) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Aktywnej Alokacji:
a) 4 (cztery) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Aktywnej Alokacji w skali roku — dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
b) 1.9 (jeden i dziewig¢ dziesigtych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Aktywnej
Alokacji w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,
¢) 1,2 (jeden i dwie dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Aktywnej Alokacji w
skali roku — dla jednostek Uczestnictwa kategorii C,
d) 0,9 (dziewie¢ dziesigtych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Aktywnej Alokacji w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
5) Zazarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Stabilnego Wzrostu:
a) 3.5 (trzy i pol) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Stabilnego Wzrostu w skali roku —
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
b) 1,8 (jeden i osiem dziesiatych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Stabilnego Wzrostu
w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,
c) 1,1 (jeden i jedna dziesiata) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Stabilnego Wzrostu w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,
d) 0.8 (osiem dziesiatych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Stabilnego Wzrostu w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
6) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Polskich Obligacji Skarbowych:
a) 2 (dwa) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Polskich Obligacji Skarbowych w skali
roku —dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
b) 1,2 (jeden i dwie dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Polskich Obligacji
Skarbowych w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,
¢) 0,8 (osiem dziesigtych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Polskich Obligacji
Skarbowych w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,
d) 0,65 (szes¢dziesigt pie¢ setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Polskich
Obligacji Skarbowych w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
7) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Obligacji Plus:
a) 2 (dwa) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Plus w skali roku — dla Jednostek
Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,
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b)

<)
d)

1,2 (jeden i dwie dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Plus w skali
roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

0,8 (osiem dziesigtych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Plus w skali roku
—dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

0,65 (szescdziesiat pig setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Plus w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.

8) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Pieniezny:

a)
b)
c)
d)

1,2 (jeden i dwie dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Pieniezny w skali roku
— dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,

0,6 (szes¢ dziesiatych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Pieniezny w skali roku —
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

0,45 (czterdziesci pie¢ setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Pienigzny w skali
roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

0,3 (trzy dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Pienigzny w skali roku — dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii D.

9) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Akcji Globalnych:

a)
b)
c)
d)

3.8 (trzy i osiem) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Globalnych w skali roku —
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,

2,2 (dwa i dwie dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Globalnych w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

1,8 (jeden i osiem dziesiatych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Globalnych
w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

1,6 (jeden i szes¢ dziesigtych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Akcji Globalnych w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.

10) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Obligacji Globalnych:

a)
b)
c)
d)

1,5 (pottora) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Globalnych w skali roku —
dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,

1,3 (jeden i trzy dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Globalnych w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

1 (jeden) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji Globalnych w skali roku — dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

0,9(dziewig¢dziesiat setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Obligacji
Globalnych w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.

11) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Surowcow i Energii:

a)
b)
c)
d)

4 (cztery) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Surowcow i Energii w skali roku — dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,

2 (dwa) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Surowcow i Energii w skali roku — dla
Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

1,3 (jeden i trzy dziesigte) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Surowcow i Energii w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

0,95 (dziewigédziesiat pigé setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Surowcow i
Energii w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.

12) Za zarzadzanie aktywami Subfunduszu Allianz Globalny Stabilnego Dochodu:

a)
b)
¢)
d)

3,5 (trzy i poh) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Globalny Stabilnego Dochodu w
skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii A, Al oraz A2,

1,75 (jeden i siedemdziesiat pigc setnych)% Wartosci Aktywow Netto Allianz Globalny
Stabilnego Dochodu w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii B,

1,15 (jeden i pietnascie setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Globalny
Stabilnego Dochodu w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii C,

0,90 (dziewigcdziesigt setnych) % Wartosci Aktywow Netto Allianz Globalny
Stabilnego Dochodu w skali roku — dla Jednostek Uczestnictwa kategorii D.
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TABELA GLOWNA

Allianz Fundusz |

sty

. W L sipoee

AKRTT 543681 661 81 37.10% 78590 547 827 31.86%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 7614 7527 0,42% 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 41 0,00%
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 1 400 1411 0,08% 1400 1 401 0,08%
B;‘f(;‘;]?s&ery 565 094 562 103 31,54% 761223 758 575 44.11%
Instrumenty pochodne 0 3234 0,18% 0 2418 0,14%
Udzialy w spétkach z

ograniczona 0 0 0,00 0 0 0,00
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 38208 39960 2,24% 45 370 45910 2,67%

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego 423 631 424 420 23,79% 207 825 220 894 12,85%
inwestowania majace
siedzibe za granica

Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
[nne 0 0 0,00 0 0 0,00
Lacznie 1579 628 1 700 469 95,41% 1494 408 1577 066 91,71%
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L 1782230 719 543

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 74 475 135 811

2. Naleznosci 7286 6 666

3. Transakeje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0

4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 041925 1106 744

- dluzne papiery wartosciowe 367 888 546 838

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 658 544 470322

- diuzne papiery warto$ciowe 194214 211737

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostale aktywa 0 0

II. ZOBOWIAZANIA 20 066 19 735

1. AKTYWA NETTO (I-11) 1762 164 1699 808

IV. KAPITAL FUNDUSZU 1 606 385 1628 492

1. Kapital wplacony 42 094 245 41 004 849

2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -40 487 860 -39 376 357

V. DOCHODY ZATRZYMANE 42 553 -4112

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 46 653 53211

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 100 -57323

V1. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY 113 226 75 428
NABYCIA

(\;{L\%{"I/}“)AL FUNDUSZU I ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI 1762 164 1699 808
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01012017 |
30062017 |

1 o10i20t6-
30062016

L. PRZYCHODY Z LOKAT 19 349 49 958 27 085
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 8725 17 964 8726

2. Przychody odsetkowe 10 570 29543 16 576

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0

4. Dodatnie saido roznic kursowych 54 2413 1765

5. Pozostale 0 38 18
II. KOSZTY FUNDUSZU 25932 46 241 22962
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 22472 43 056 21433

2. Wynagrodzenia diapodmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0

3. Oplaty dla depozytariusza 296 620 317

4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru &ktywéw funduszu 326 412 194

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0

8. Uslugi prawne 0 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraticzne 0 0 0

10. Koszty odsetkowe 7 28 9
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 2151 860 323
13. Pozostale 680 1265 686
IIl. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 25 177 154
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (11-11I) 25907 46 064 22 808
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-1V) -6 558 3894 4277
VL (Zsl]l‘]ligl'f‘lAZ)OWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK 91297 51971 25037
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokd, w tym: 53 499 -19578 -26777

= tytutu roznic kursowych -5 418 12976 7204

2. }Zf;(t)stw(il)),;dek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 37 798 71 549 1 740

= tytutu roznic kursowych -8 557 6 401 3769

VIL WYNIK Z OPERACJI (V+V]) 84 739 55 865 -20 760
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[ 0L0L2017-

_ . . ; 1 30062017
L. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

L. Warto$¢ aktywGw netto na koniec okresu poprzedniego 1699 808 1703 878

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 84 739 55 865

a) przychody z lokat netio -6 558 3894

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 53 499 -19578

¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 37798 71549

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 84 739 55 865

4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem) -276 -1375

a) z przychodow z lokat netto 0 -1237

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat -276 -138

c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawcezym (razem), w fym: -22 107 -58 560

a) zmiana képltalu wplaconego (powicksznie z tytulu zbytych 1 089 396 1741 068

jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu “"yplaconego (zmniejszenie 2z tytulu odkupionych 1111 503 1799 628
jednostek uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+/-5) 62 356 -4 070

7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1762 164 1 699 808

8. Srednia warto§é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1721 682 1669178
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A | Bank Pekao

Warszawa, 10 sierpnia 2017 1.

Os$wiadczenie Depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypehliajac obowiazki depozytariusza dla Allianz  F unduszu
Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami:
- Allianz Akcji
- Allianz Akcji Matych i Srednich Spétek
- Allianz Aktywnej Alokacji
- Allianz Polskich Obligacji Skarbowych
- Allianz Obligacji Plus
- Allianz Pieniezny
- Allianz Stabilnego Wzrostu
- Allianz Selektywny
- Allianz Akcji Globalnych
- Allianz Obligacji Globalnych
- Allianz Surowcow i Energii

- Allianz Globalny Stabilnego Dochodu

potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papierdéw wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.

&YR%K%{}??@?(? 2 ?f“-.x,if£§,“;&§f‘zﬁv’?§%
BIURO PRODUKTOW L OPZRR E -t e
?,z%?gmégsﬁ BANKONA TRANSAKCYINE]

Bank Pekao SA.
Centrala

| ul. Zwirki | Wigury 31 1 D i T
m i 02-091 Warszawa m 1 tel. 22 524 58 66
| www pekao comi.pt {fax 22 534 6329 §

Bank Polska Kasa C_inekf Spotka Akcyjn_a z siecizipa w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m st
Warszawy, Xil Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, NIP: 526.00-06-841; wysokost kapitalu zakiadowsgo | kapitalu wplagonego. 262 470 034, wedlug stanu na driers 28 grudnia 2012 ¢,
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Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty
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LIST ZARZADU DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu sprawozdanie finansowe Allianz Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami, zarzadzanego przez Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A., prezentujace stan na 30 czerwca 2017 roku.

Na 30 czerwca 2017 roku w skiad funduszu wchodzily subfundusze: Allianz Akcji, Allianz
Akcji Matych i Srednich Spélek, Allianz Selektywny, Allianz Aktywnej Alokacji, Allianz Stabilnego
Wzrostu, Allianz Obligacji Plus, Allianz Polskich Obligacji Skarbowych, Allianz Pienigzny, Allianz
Akgji Globalnych, Allianz Obligacji Globalnych, Allianz Surowcéw i Energii oraz Allianz Globalny
Stabilnego Dochodu.

Pierwsze potrocze 2017 roku bylo generalnie udane dla inwestoréw na rynkach akcji. Indeks
MSCI World, obejmujacy glownie rynki rozwinigte, zyskal 9,43%. Na akcjach notowanych na
gieldach rynkéw wschodzacych mozna bylo zarobi¢ nawet wigcej - MSCI Emerging Markets
zwyzkowal 17,23% - cho¢ stopa zwrotu czeSciowo wynikala z umocnienia walut krajow
wschodzacych. Jednoczesny wzrost cen akcji oraz aprecjacja walut $wiadczg o tym, ze do panstw
uznawanych zwykle za bardziej ryzykowne poptynal kapitat z gospodarek rozwinietych.

Na rynkach rozwinietych, jednym z najwazniejszych tematow, nad ktérymi zastanawialo sie
wielu analitykow, bylo potencjalne ograniczenie programu skupu obligacji przez Europejski Bank
Centralny. Warto$¢ skupionych przez Europejski Bank Centralny obligacji skarbowych osiagneta
poziom bliski limitéw, ktéry narzucili sobie twércy polityki monetarnej we wspdlnym obszarze
walutowym. Perspektywa zakonczenia programu nabywania skarbowych papierdw wartosciowych
doprowadzita do umocnienia euro, a przez to do zatrzymania wzrostéw kursow akcji niektorych
spolek ze Starego Kontynentu. To z kolei moglo zachecaé inwestorow do zainteresowania sie
spotkami ze Standéw Zjednoczonych - zwlaszcza nalezacymi do sektora nowych technologii.
NASDAQ Composite zyskal w pierwszym pétroczu 14,07%. Gléwne indeksy rynkéw rozwinigtych
osiagnely w tym okresie nastepujace stopy zwrotu: amerykanski S&P500 wzrést o 8,24%, niemiecki
DAX zwyzkowat 7,35%, a japoniski Nikkei 225 zakonczyt potrocze wyzej 04,81%.

Na rynkach wschodzacych wyrazne wzrosty zanotowaly m.in. indeksy w Turcji - ISE100
zyskal 28,54%; ale jednoczesnie lira turecka stracila wzgledem zlotego niemal 12%, wiec po
uwzglednieniu deprecjacji waluty inwestorzy obecni na gieldzie w Istambule zarobili $rednio nieco
mniej niz ci, ktorzy wybrali akcje polskich spotek. Sposrdd innych rynkéw wschodzacych, na uwage
zashuguje wzrost na rynku w Bombaju - Sensex wzrdst o 16,13%, cho¢ indyjska rupia réwniez byta
stabsza od zlotego. W krajach rozwijajacych sig, jednym z najwazniejszych wydarzef pierwszego
potrocza bylo zalamanie cen brazylijskich aktywow, po wybuchu kolejnej afery korupcyjne;.
Problemy polityczne, polaczone z wzglednie stabym zachowaniem cen surowcow, sprawily, ze
brazylijski indeks Bovespa zyskal wzglednie niewiele: 4,44%.

W pierwszej polowie 2017 roku obserwowali$my spadek cen na rynku surowcow - Bloomberg
Commodity Total Return Index, odzwierciedlajacy zachowanie calego rynku surowcow, spadl o
ponad 5%. W pierwszych miesigcach roku inwestorzy na rynku ropy zachowywali ostrozno$é
obserwujac, czy porozumienie OPEC o ograniczeniu produkecji z kofica ubieglego roku jest
konsekwentnie wdrazane. Dodatkowym negatywnym czynnikiem dla notowan ropy byly informacje o
rosngcej produkeji z USA, Nigerii oraz Libii, a takze o rosngcych zapasach ropy w USA. Ponadto, w
pierwszym potroczu 2017 roku, na rynek surowcow istotnie wplywaly czynniki polityczne w USA
oraz Chinach. W USA poczatkowo dominowaly obawy o protekcjonizm, a potem o zdolno$é
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rzeczywistej  realizacji  zapowiadanych reform przez nowa administracje, szczegdlnie
infrastrukturalnych. Natomiast w kontekscie Chin cze$ciowo zmaterializowaly sie obawy o
spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego (mimo to nadal szybkie - ponad 6,7% w 2016), ktére
wplywa na globalne ceny surowcow.

Naptyw kapitatlu z gospodarek rozwinietych mozna byto odczu¢ réwniez w Polsce. W
pierwszym potroczu WIG20 zyskat 18,06%, mWIG40 zwyzkowal 16,41%, a sWIG80 wzrést o
12,69% - zagraniczni inwestorzy wybierali przede wszystkim najbardziej ptynne instrumenty, dlatego
kursy akcji najwigkszych polskich spétek zachowywaly sig lepiej niz walory malych i $rednich spotek.
Kapital plyngcy na warszawska gielde pochodzit nie tylko od inwestoréw finansowych: gracze
branzowi oglosili szereg wezwaii na akcje niezbyt wysoko wycenianych polskich spélek, dodatkowo
wspierajgc rynek. Obcigzeniem dla indeksow mogly by¢ natomiast oferty, ktore pojawily sie na
warszawskim rynku pod koniec pierwszego potrocza; szczegdlne znaczenie mogly mieé oferty spotek
GetBack i Play Communications.

Mimo trwajacej hossy. polskie akcje weiaz cieszyly sie malvm zainteresowaniem lokalnych

inwestorow. Naptywy do funduszy inwestycyjnych byly wzglednie niewielkie, a ich najwiekszymi
beneficjentami byly fundusze dluzne i absolutnej stopy zwrotu. Blizej korica pétrocza mozna byto
zaobserwowac spadek zainteresowania funduszami absolutnej stopy zwrotu, i wzrost naptywow do
funduszy mieszanych.

W pierwszym polroczu 2017 roku na globalnym rynku dlugu przez wiekszo$é czasu
utrzymywaly si¢ dobre nastroje, a gléwnymi czynnikami wplywajacymi na tg sytuacje byly
oczekiwania zwigzane z polityka bankéw centralnych oraz niepewnosé¢ dotyczacg sytuacji politycznej
w strefie euro. Dochodzace do inwestorow optymistyczne dane makro z najwiekszych gospodarek
konfrontowane byty z sygnatami z EBC i FOMC, tonujacymi oczekiwania na szybkie lub wieksze od
oczekiwanych podwyzki stop procentowych. Impulsem do lokowania $rodkdéw w bezpieczne aktywa
byla réwniez, utrzymujaca sie w zwigzku ze wzrostem poparcia dla kandydatki Frontu Narodowego
Marine Le Pen, niepewnos¢ co do wyniku wyboréw we Francji oraz niespodziewany spadek poparcia

dla rzadzacej partii w Wielkiej Brytanii i zwigzane z tym niewiadome co do dalszych losow Brexitu.
Podwyzszone ryzyko utrzymywalo si¢ takze w kontekécie niestabilnej sytuacji politycznej we
Wioszech oraz konfliktu w Zatoce Perskiej, jak rowniez decyzji panstw OPEC o ograniczeniu
produkcji ropy, ktéra nie zapobiegta wyhamowaniu cen powodujac spadek oczekiwan inflacyjnych i
oddalajac w czasie zdecydowane dzialania bankéw centralnych. W takich okolicznosciach ceny
obligacji na rynkach swiatowych byly do$¢ zmienne, cho¢ dla wigkszosci z nich w skali szesciu
miesigcy zmiana okazala si¢ ostatecznie niewielka. Amerykanskie 10-letnie Treasuries, mimo
podwdjnej podwyzki stép FED o 25pb w marcu i czerweu (do 1,00%-1,25% dla stopy funduszy
federalnych), dzigki ,.golebim” w tonie komunikatom po decyzjach, zapowiadajacym jedynie
stopniowe i dostosowane do naplywajacych danych tempo zmian stdp, zakonczyly poétrocze
niewielkim wzrostem cen w stosunku do konca 2016 roku (rentownosci w tym okresie spadly o
0,i5pb, do niemal 2,31% na koniec poétrocza). Przez prawie cale pierwsze polrocze dobrze
zachowywaly sig réwniez niemieckie Bundy, do ktorych sentyment podtrzymywaty deklaracje braku
zaostrzenia w polityce monetarnej EBC, pomimo dobrych danych ptynacych z gospodarek strefy euro.
Sytuacja odwrécita pod sam koniec potrocza, kiedy to na forum bankéw centralnych w Sintrze w
swoim wystapieniu prezes EBC powiedzial, ze w gospodarce strefy euro wida¢ symptomy ozywienia,
a sity deflacyjne zostaly zastapione przez reflacyjne. Wypowiedz Mario Draghiego, w opinii rynku,
zwigkszyla prawdopodobiefistwo wycofania si¢ EBC z niestandardowych instrumentow polityki
monetarnej w efekcie czego mocno wzrosty rentowno$ci obligacji skarbowych powodujgc, ze
niemieckie obligacje wytracily wszystkie wzrosty cen z ostatnich tygodni. Ostatecznie rentownosci
10-letnich Bundéw zakonczyly pétrocze z rentownoseia 0,47% (o prawie 26pb wyzej niz w grudniu
2016).
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Krajowy rynek dtugu niemal przez cale pierwsze polrocze 2017 zachowywal sie
zdecydowanie lepiej niz rynki bazowe, co przelozylo si¢ na spadek spreadéw rentownosci krajowych
obligacji wzgledem ich odpowiednikéw na rynkach bazowych. Wyceny polskiego diugu wspierane
byly dodatkowo fagodnym stanowiskiem NBP, ktory przez cale potrocze utrzymat stopy procentowe
na niezmienionym poziomie. Zachowana zostata rowniez fagodna retoryka komunikatow, w ktorych
praktycznie przez caly czas utrzymywana byta deklaracja utrzymania stép NBP na niezmienionym
poziomie co najmniej w 2017 r. Wycenom pomagaty rowniez udane przetargi obligacji, na ktorych
popyt niemal za kazdym razem przekraczal podaz. Poza informacjami naptywajacymi z rynkéw
bazowych i tagodnym tonie wypowiedzi przedstawicieli RPP, pozytywny wplyw na wyceny polskich
obligacji skarbowych miata takze zmiana postrzegania Polski przez inwestoréw zagranicznych oraz
sugerowany przez ostatnich kilka tygodni, a zapowiedziany w czerwcu przez MF spadek podazy
papieréw skarbowych w pierwszych miesigcach drugiego péirocza. Nie bez znaczenia byly rowniez
duze naplywy na rynki wschodzace, posrod ktérych Polska oferowata jedne z wyzszych rentownoscei
w stosunku do ryzyka. Polskie papiery skarbowe poddaly si¢ korekcie dopiero pod koniec miesigca
pod wplywem reakcji rynkéw bazowych na wypowiedzi prezesa EBC Mario Draghiego. W reakcji na
wzrost dlugoterminowych stop Bundéw i Teasuries wzrosly, wzrosty tez rentownosci zlotowych
papieréw skarbowych. Mimo to, na koniec pétrocza rentowno$é polskich obligacji 5-letnich wyniosta
2,66% (w porownaniu z 2,88% na koniec grudnia), a obligacji 10-letnich 3,32% (w poréwnaniu z
3,63% na koniec grudnia). Stopa zwrotu z indeksu polskich obligacji skarbowych TBSP wyniosta w
pierwszym pétroczu 3,06%.

Miniony okres byl réwniez bardzo dobry dla obligacji korporacyjnych, zaréwno o ryzku
inwestycyjnym (Investment Grade) jak i dla sektora obligacji wysokodochodowych (High Yield).
Papiery dtuzne zyskiwaly zaréwno na skutek spadkow rentownosci obligacji skarbowych, jak réwniez
z powodu kompresji spreadéw kredytowych. Na koniec polrocza spready powyzej stopy skarbowej
wynosity odpowiednio dla rynku amerykanskiego: 110pb dla sektora IG i 390 pb da sektora HY oraz
dla obligacji europejskich denominowanych w EUR: 50pb dla sektora 1G i 230pb dla sektora HY.
Pozytywne tendencje mogliSmy zaobserwowa¢ rowniez na rynku obligacji rynkéw wschodzacych
(Emerging Markets). Szczegdlnie wysokie, dochodzace do wartosci dwucyfrowych stopy zwrotu,
osiggaly obligacje rynkéw wschodzacych denominowane w walutach lokalnych. Oprécz
wspomnianych juz czynnikdéw, segment ten zyskiwal na znaczacym ostabieniu si¢ dolara
amerykanskiego oraz silnym umocnieniu walut lokalnych. Wyrézniajagcym sie segmentem w
minionym poitroczu byly réwniez obligacje oparte na amerykanskim rynku hipotecznym, gléwnie
Agency i Non-Agency Mortgage Backed Securities, ktére po dtuzszym czasie powrécily do fask
inwestorow.

Opisane powyzej czynniki na krajowym oraz zagranicznych rynkach finansowych zawazyly
na wynikach poszczegoélnych subfunduszy Allianz FIO w pierwszym pétroczu 2017 roku. Wartosé
Jednostki uczestnictwa poszczegdlnych subfunduszy ksztattowaly sie nastepujaco:

Allianz Polskich Obligacji Skarbowych — wzrost o 2,00%
Allianz Obligacji Plus — wzrost 0 1,47%

Allianz Obligacji Globalnych — wzrost 0 2,29%

Allianz Pienigzny — wzrost o 1,43%

Allianz Akcji — wzrost 0 11,35%

Allianz Selektywny — wzrost o 11,05%

Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek — wzrost 0 15,63%
Allianz Akcji Globalnych — wzrost 0 6,55%

Allianz Aktywnej Alokacji — wzrost 0 2,05%

Allianz Stabilnego Wzrostu — wzrost o 5,24%

Allianz Surowcow i Energii — spadek 0 9,73%

Allianz Globalny Stabilnego Dochodu — wzrost o 2,80%'
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Korzystajac z okazji cheielibysmy Panstwu goraco podzigkowac za zaufanie, jakim nas obdarzyliscie,
powierzajgc swoje oszczednosci w zarzadzanie naszemu Towarzystwu. Wyrazajgc nadzieje, ze
jestescie Panstwo zadowoleni z uzyskanych przez nas wynikéw inwestycyjnych, zapewniamy, ze
dotozymy wszelkich staran, aby w pelni sprosta¢ Panstwa oczekiwaniom w przysziosci.

Robert Horberg Stawomir Chwierut Anna Bgkata
e -
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Towarzystwa Funduszy Towarzystwa Funduszy Towarzystwa Funduszy
[nwestycyjnych Inwestycyjnych Inwestycyjnych
Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.

Warszawa, dnia 10 sierpnia 2017 roku

' O ile nie zaznaczono inaczej, wszystkie slopy zwrotu obliczone na podsiawic wartosei Jjednostek uczesinictwa klasy A z
ostatniego dnia oficjalnej wyeeny t.j. 30.06.2017 r. 1 30,12.2016T.
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