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LIST ZARZĄDU DO UCZESTNIKÓW 
 
 
 
Szanowni Paostwo, 
 


Przedstawiamy Paostwu sprawozdanie finansowe Allianz Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego z wydzielonymi subfunduszami, zarządzanego przez Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. za pierwsze półrocze 2019 roku. 


Na 30 czerwca 2019 roku w skład funduszu wchodziły następujące subfundusze:  


 Allianz Akcji Rynków Wschodzących,  


 Allianz Artificial Intelligence,  


 Allianz Defensywna Multistrategia,  


 Allianz Dynamiczna Multistrategia, 


 Allianz Obligacji Zmiennokuponowych 


 Allianz Europe Equity Growth Select,  


 Allianz Global Metals and Mining,  


 Allianz India Equity,  


 Allianz Małych Spółek Europejskich,  


 Allianz PIMCO Emerging Local Bond,  


 Allianz PIMCO Emerging Markets Bond,  


 Allianz PIMCO Global Bond,  


 Allianz PIMCO Global High Yield Bond,  


 Allianz Trezor, 


 Allianz Dochodowy Income and Growth (do dnia 30.06.2019r. subfundusz funkcjonował pod 
nazwą Allianz PIMCO Global Low Duration Real Return),  


 Allianz PIMCO Income, 


 Allianz Structured Return,  


 Allianz US Short Duration High Income Bond,  


 Allianz Zbalansowana Multistrategia. 


W dniu 31 stycznia 2019 roku nastąpiła zmiana polityki oraz nazwy subfunduszu Allianz PIMCO Global 
Investment Grade Credit na Allianz Trezor. Cel inwestycyjny subfunduszu Allianz Trezor realizowany 
jest poprzez inwestowanie aktywów przede wszystkim krótkoterminowe instrumenty dłużne, 
emitowane lub gwarantowane głownie przez Skarb Paostwa lub Narodowy Bank Polski, a także w 
inne instrumenty dłużne zapewniające konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez inne 
podmioty o najwyższe wiarygodności. 


W dniu 1 lipca 2019 roku nastąpiła zmiana polityki oraz nazwy subfunduszu Allianz PIMCO Global Low 
Duration Real Return na Allianz Dochodowy Income and Growth. Cel inwestycyjny subfunduszu 
Allianz Dochodowy Income and Growth realizowany jest poprzez inwestowanie aktywów przede 
wszystkim w tytuły uczestnictwa luksemburskiego subfunduszu Allianz Income and Growth 
wydzielonego w ramach funduszu działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund, akcje, 
warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje zamienne na 
akcje i certyfikaty inwestycyjne. 


Podsumowanie rynku obligacji w I półroczu 2019 r.  


Pierwsze półrocze 2019 roku było jednym z najlepszych okresów na rynku instrumentów dłużnych w 
ostatnich latach, praktycznie w każdym segmencie rynku długu. Pozytywne stopy zwrotu generowały 
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aktywa uważane za bezpieczne oraz te postrzegane, jako bardziej ryzykowne. Głównym powodem 
był powrót zbieżności w polityce monetarnej czołowych banków centralnych w wyniku dośd 
radykalnej rewizji stanowiska amerykaoskiego banku centralnego z restrykcyjnego na łagodne. 
Koniec półrocza przyniósł zasadniczą zmianę nastawienia Europejskiego Banku Centralnego, który 
zapowiedział gotowośd do luzowania polityki monetarnej, jeśli perspektywy gospodarcze nie ulegną 
poprawie. 


Najważniejszą przyczyną pogłębiania się łagodnego nastawienia banków centralnych był słabszy 
wzrost gospodarczy i obawy o jego perspektywy. Istotna była też niepewnośd geopolityczna, pomimo 
że konflikt handlowy USA-Chiny uległ tymczasowej deeskalacji w trakcie półrocza. Innymi źródłami 
okresowo zwiększającymi niepewnośd w sferze geopolitycznej były m.in. Brexit oraz 
protekcjonistyczne działania USA wobec Meksyku oraz Europy.  


W pierwszym półroczu 2019 r. najwyższe stopy zwrotu w segmencie instrumentów dłużnych 
odnotowały aktywa amerykaoskie. Rentowności amerykaoskich 10-letnich obligacji skarbowych 
zakooczyły półrocze na poziomie 2% (w porównaniu: 2,72% na koniec 2018 roku). Równie dobrze 
radziła sobie Europa. Niemieckie 10-letnie obligacje skarbowe osiągnęły nową historyczną wartośd na 
poziomie -0,33% (w porównaniu: 0,24% na koniec 2018 roku). Największym beneficjentem łagodnej 
polityki ECB oraz pozytywnego sentymentu na rynkach światowych były rynki dłużne krajów 
peryferyjnych Strefy Euro: Grecji i Portugali, a stopy zwrotu z indeksów obligacyjnych tych krajów 
osiągnęły dwucyfrowe wartości. Zdecydowanie najniższe stopy zwrotu osiągały rynki azjatyckie, 
którym cały czas ciążyła nierozwiązana kwestia konfliktu handlowego.  


W poszczególnych klasach obligacji dominowała zasada, czym wyższe ryzyko obligacji tym wyższa 
stopa zwrotu. Na podium znalazły się amerykaoskie obligacje High Yield z dwucyfrową stopą zwrotu. 
Tuż za mini znalazły się papiery dłużne Rynków Wschodzących oraz obligacje korporacyjne 
Investment Grade, a stawkę zamykały obligacje skarbowe.  


Powrót apetytu na instrumenty dłużne spowodował, iż ponownie coraz więcej obligacji zakooczyło 
półrocze z rentownościami na ujemnych poziomach. Nawet dla części obligacji paostw Emerging 
Markets denominowanych w Euro, rentowności spadły poniżej zera, m.in. cała krzywa dla obligacji 
czeskich, zdecydowana większośd obligacji polskich i krótkoterminowe obligacje węgierskie. 
Podobnie, częśd europejskich obligacji korporacyjnych o ratingu nie inwestycyjnym odnotowała 
ujemne rentowności.  


Bardzo dobry światowy sentyment na rynku obligacji, tylko częściowo przełożył się na polskie 
instrumenty dłużne. Pierwsze cztery miesiące roku nie należały do zbyt udanych, głównie na skutek 
obaw związanych z zapowiedzianym przed wyborami nowym impulsem fiskalnym. Ponadto azjatyckie 
banki centralne przystąpiły do znaczącej redukcji swoich portfeli. Na początku maja, rentowności 
obligacji 10-letnich ponownie znalazły się na poziomie ponad 3%. Gdy obawy wygasły, polskie 
obligacje podążyły za tendencjami na rynkach bazowych. Rentowności 10-letnich polskich obligacji 
zakooczyły półrocze na poziomie 2,39% (w porównaniu: z 2,82% na koniec 2018 roku). Jednocześnie 
jednak, spread rentowności polskich obligacji do niemieckich bundów oraz do amerykaoskich 
treasuries rozszerzył się. 


Polski rynek długu korporacyjnego był beneficjentem pozytywnego sentymentu na świecie. Również 
w Polsce spready zawęziły się. Jednak zainteresowaniem cieszył się głównie papiery dłużne dużych, 
znanych emitentów, o dobrej kondycji finansowej. Mniejsze podmioty miały problem z pozyskaniem 
finansowania w związku z problemami pojedynczych emitentów obligacji w 2018 roku. 


Podsumowanie rynku akcji i surowców w I półroczu 2019 r. 


W pierwszym półroczu wzrosły ceny akcji na głównych światowych rynkach. Zyskiwały zwłaszcza 
indeksy giełd Zachodniej Europy i Stanów Zjednoczonych: amerykaoski S&P 500 zwyżkował 17,35%, 
niemiecki DAX zyskał 17,42%, a francuski CAC40 zakooczył półrocze wyżej o 17,36%. Indeks MSCI 
World, obejmujący głównie akcje z rynków rozwiniętych, wzrósł o 15,63%. 
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Główną przyczyną wzrostów były oczekiwania odnośnie luzowania polityki pieniężnej przez 
największe banki centralne. Dzięki sprzyjającym sygnałom płynącym z banków centralnych, 
inwestorzy zwracali mniejszą uwagę na dane ekonomiczne, które nie napawały optymizmem. 
Globalne ochłodzenie gospodarcze stało się faktem. Wyniki spółek giełdowych były zagrożone przez 
trwające dyskusje dotyczące handlu międzynarodowego. Oprócz konfliktu między Stanami 
Zjednoczonymi a Chinami, w pierwszym półroczu wybuchło kilka innych, drobniejszych, konfliktów: 
Stany Zjednoczone wprowadziły cła na towary sprowadzane z Meksyku (szybko się z tego kroku 
wycofały), Japonia ograniczyła eksport niektórych towarów do Korei Południowej, Unia Europejska 
weszła w spór ze Szwajcarią. Obserwatorzy zaczęli wieszczyd nadejście „ery post-globalnej”, w której 
poszczególne kraje zamykają się na otoczenie; niezależnie od nadawanych etykiet, utrudnienia w 
handlu międzynarodowym uderzają w wyniki spółek giełdowych, które muszą płacid cła i 
przebudowywad swoje łaocuchy dostaw. 


W tym otoczeniu ceny surowców generalnie zachowywały się gorzej od cen akcji. Spadły ceny wielu 
metali przemysłowych, najbardziej wrażliwych na spowolnienie gospodarcze. Ropa naftowa 
podrożała w pierwszych miesiącach roku, po spadku w koocówce 2018 roku; później była jednak pod 
presją podaży, która utrzymywała się na względnie wysokim poziomie – napięcia w Zatoce Perskiej 
nie wystarczyły do podtrzymania wzrostów. Zwyżkowały natomiast ceny złota, które korzystało na 
spadku rentowności obligacji i perspektywie niskich stóp procentowych. W sumie w pierwszym 
półroczu ceny akcji spółek surowcowych wzrosły, chod słabiej niż główne indeksy giełdowe. 


Na warszawskiej giełdzie nie panowały tak dobre nastroje, jak na rynkach Stanów Zjednoczonych i 
Europy Zachodniej. WIG zyskał 4,33%. Na relatywnie słabego zachowanie cen akcji polskich spółek 
miało wpływ kilka powodów. Po pierwsze, rynki wschodzące wzrosły słabiej od rozwiniętych – MSCI 
Emerging Markets zwyżkował 9,22%, gdy MSCI World zyskał 15,63%. Po drugie, udział polskich akcji 
w indeksie MSCI Emerging Markets spadł po tym, jak do indeksu włączono większą liczbę akcji 
chioskich spółek (wpływ zmiany składu indeksu był odczuwalny zwłaszcza w maju). Po trzecie, 
fundusze inwestycyjne wciąż borykały się z odpływem klientów. Najlepiej zachowywały się ceny akcji 
najmniejszych spółek, które odreagowały częśd głębokich spadków z 2018 roku – w pierwszym 
półroczu 2019 roku: WIG20 wzrósł o 2,24%, mWIG40 zyskał 4,43%, a sWIG80 zwyżkował 11,83%. 


W pierwszej połowie 2019 roku stopy zwrotu jednostek uczestnictwa poszczególnych subfunduszy 
kształtowały się następująco: 


 Allianz Akcji Rynków Wschodzących +8,70% 


 Allianz Artficial Inteligence +20,24% 


 Allianz Defensywna Multistrategia +6,21% 


 Allianz Dynamiczna Multistrategia +10,76% 


 Allianz Obligacji Zmiennokuponowych +2,09% 


 Allianz Europe Equity Growth Select +21,00% 


 Allianz Global Metals and Mining +11,53% 


 Allianz India Equity +4,46% 


 Allianz Małych Spółek Europejskich +22,07% 


 Allianz PIMCO Emerging Local Bond +8,89% 


 Allianz PIMCO Emerging Markets Bond +9,41% 


 Allianz PIMCO Global Bond +5,02% 


 Allianz PIMCO Global High Yield Bond +8,86% 


 Allianz Trezor +2,56% 


 Allianz PIMCO Global Low Duration Real Return +2,66% 


 Allianz PIMCO Income +5,23% 


 Allianz Structured Return +4,59% 


 Allianz US Short Duration High Income Bond +3,62% 
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 Allianz Zbalansowana Multistartegia +8,31%1 


 


Korzystając z okazji chcielibyśmy Paostwu gorąco podziękowad za zaufanie, jakim nas Paostwo 
obdarzyliście, powierzając swoje oszczędności w zarządzanie naszemu Towarzystwu. Wyrażając 
nadzieję, że jesteście Paostwo zadowoleni z uzyskanych przez nas wyników inwestycyjnych, 
zapewniamy, że dołożymy wszelkich starao, aby w pełni sprostad Paostwa oczekiwaniom w 
przyszłości. 


 
 
 


Robert Hörberg  
Prezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 


(podpis) 


  
  


Sławomir Chwierut 
Wiceprezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 


(podpis) 


  
  


Anna Bąkała  
Członek Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 


(podpis) 


 
 
List Zarządu do Uczestników sporządzony został w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały w formie 
kwalifikowanych podpisów elektronicznych.  


 
Warszawa, dnia 09 sierpnia 2019 roku 
 


                                                 
1 O ile nie zaznaczono inaczej, wszystkie stopy zwrotu obliczone na podstawie wartości jednostek uczestnictwa klasy A z ostatniego dnia 
oficjalnej wyceny t.j. 28.06.2019 r. i 28.12.2018 r. 
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) 


ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 


T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 


 


Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego połączonego sprawozdania finansowego 
 
Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. 


 
Wprowadzenie 


Przeprowadziliśmy przegląd załączonego półrocznego połączonego sprawozdania finansowego 
Allianz Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej „Funduszem”) 
z siedzibą w Warszawie przy ulicy Rodziny Hiszpańskich 1, zarządzanego przez Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (zwane dalej „Towarzystwem”), obejmującego 
wprowadzenie do połączonego sprawozdania finansowego, połączone zestawienie lokat i 
połączony bilans sporządzone na dzień 30 czerwca 2019 r. oraz połączony rachunek wyniku z 
operacji i połączone zestawienie zmian w aktywach netto sporządzone za okres od 1 stycznia do 
30 czerwca 2019 r. 


 
Za sporządzenie i rzetelne przedstawienie półrocznego połączonego sprawozdania finansowego 
zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” - 
Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przepisami Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 
2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych 
(„Rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych” – Dz. 
U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859), odpowiedzialny jest Zarząd Towarzystwa. 
My jesteśmy odpowiedzialni za sformułowanie wniosku na temat półrocznego połączonego 
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglądu. 
 
Zakres przeglądu 


Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do przepisów Międzynarodowego Standardu Usług 
Przeglądu 2410, Przegląd śródrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez 
niezależnego biegłego rewidenta jednostki przyjętym jako Krajowy Standard Przeglądu 2410 
uchwałą Krajowej Rady Biegłych Rewidentów z dnia 5 marca 2018 r. Przegląd półrocznego 
połączonego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytań, przede wszystkim do 
osób odpowiedzialnych za kwestie finansowe i księgowe, oraz przeprowadzaniu procedur 
analitycznych oraz innych procedur przeglądu.  
 
Przegląd ma istotnie węższy zakres niż badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi 
Standardami Badania. Na skutek tego przegląd nie wystarcza do uzyskania pewności, 
że wszystkie istotne kwestie, które zostałyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostały 
ujawnione. W związku z tym nie wyrażamy opinii z badania. 
 







 


2 


 


Wniosek 


Na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglądu stwierdzamy, że nic nie zwróciło naszej 
uwagi, co kazałoby nam sądzić, że załączone półroczne połączone sprawozdanie finansowe nie 
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dzień 30 czerwca 2019 
roku oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. zgodnie z zasadami 
rachunkowości określonymi w Ustawie o rachunkowości oraz przepisami Rozporządzenia w 
sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 
 
Przeprowadzający przegląd w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.), spółki wpisanej 
na listę firm audytorskich pod numerem 144: 
 
 
 
 
 
 
Tomasz Orłowski 
Biegły Rewident 
Numer ewidencyjny 12045 
 
Warszawa,12 sierpnia 2019 r. 
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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 
 
Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowości z dnia 29 września 1994 r. (tekst jednolity Dz. U. 
z 2019 r. poz. 351) Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spółka Akcyjna 
przedstawia połączone sprawozdanie finansowe Allianz Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego, na które składa się: 
1. wprowadzenie do połączonego sprawozdania finansowego; 
2. połączone zestawienie lokat wg stanu na dzień 30 czerwca 2019 roku w wartościach 


zagregowanych w poszczególnych pozycjach w tabeli głównej o wartości 946 641 tys. 
złotych;  


3. połączony bilans sporządzony na dzień  30 czerwca 2019 roku, który wykazuje aktywa 
netto na sumę 969 045 tys. złotych; 


4. połączony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 
roku wykazujący zysk z operacji w kwocie 53 710 tys. złotych; 


5. połączone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 roku do 
30 czerwca 2019 roku, wykazujące zwiększenie stanu aktywów w okresie sprawozdawczym 
o kwotę 284 521 tys. złotych; 


 
Dane przedstawione w połączonym sprawozdaniu finansowym Funduszu wyrażone zostały w 
tysiącach złotych. 
 
 
 
 


Robert Hörberg  
Prezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 


(podpis) 


  
  


Sławomir Chwierut 
Wiceprezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 


(podpis) 


  
  


Anna Bąkała  
Członek Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 


(podpis) 


  
  


Katarzyna Witek 
Osoba odpowiedzialna za  
prowadzenie ksiąg rachunkowych 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  


(podpis) 


 
 
 
Połączone sprawozdanie finansowe sporządzone zostało w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały 
w formie kwalifikowanych podpisów elektronicznych.  


 
 
Warszawa, dnia 09 sierpnia 2019 roku 
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WPROWADZENIE 
 
Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz” lub „Allianz SFIO”) jest 
funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu Ustawy z 
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz.U. 2018 poz. 1355 z późn. zm.). Fundusz powstał na podstawie decyzji 
Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 26 października 2009 roku o numerze 
DFL/4033/31/36/08/09/U/VI/24-2-1/KM zezwalającej na jego utworzenie. Allianz SFIO został 
wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie 
w dniu 8 lutego 2010 roku pod numerem RFi 514.  
 
Fundusz i Subfundusze utworzone zostały na czas nieokreślony. Fundusz nie jest funduszem 
powiązanym.  
 
Na dzień bilansowy w skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze:  


 Subfundusz Allianz Akcji Rynków Wschodzących (data utworzenia: 15.05.2013r., do dnia 
30.12.2014r. roku subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Total Return, do dnia 
20.07.2017r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Akcji Azjatyckich), 


 Subfundusz Allianz Obligacji Zmiennokuponowych (data utworzenia: 18.01.2016r., do dnia 
26.07.2018r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Dywidendowy Akcji 
Europejskich), 


 Subfundusz Allianz Defensywna Multistrategia (data utworzenia: 18.01.2016r.), 


 Subfundusz Allianz Zbalansowana Multistrategia (data utworzenia: 18.01.2016r.), 


 Subfundusz Allianz Dynamiczna Multistrategia (data utworzenia: 18.01.2016r.), 


 Subfundusz Allianz Małych Spółek Europejskich (data utworzenia: 18.01.2016r.; do dnia 
23.02.2016r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Obligacji Rynków 
Wschodzących), 


 Subfundusz Allianz Europe Equity Growth Select (data utworzenia: 10.06.2016r.; do dnia 
26.07.2016r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Europa Equity Growth Select), 


 Subfundusz Allianz  Artificial Intelligence (data utworzenia: 10.06.2016r; do dnia 
11.10.2017r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Flexi Asia Bond.), 


 Subfundusz Allianz Global Metals and Mining (data utworzenia: 10.06.2016r.; do dnia 
20.05.2017r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz US Equity), 


 Subfundusz Allianz India Equity (data utworzenia: 10.06.2016r.; do dnia 26.07.2016r. 
subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Japan Equity), 


 Subfundusz Allianz Dochodowy Income and Growth (data utworzenia: 10.06.2016r.; do 
dnia 30.06.2019r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz PIMCO Global Low 
Duration Real Return; do dnia 26.07.2016r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz 
Global Dividend), 


 Subfundusz Allianz US Short Duration High Income Bond (data utworzenia: 10.06.2016r.;  
do dnia 26.07.2016r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Income and Growth), 


 Subfundusz Allianz Structured Return (data utworzenia: 10.06.2016r.; do dnia 
15.12.2017r.  subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Pieniężny Globalny; do dnia 
26.07.2016r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz Convertible Bond), 


 Allianz PIMCO Income (data utworzenia: 08.07.2016r.),  


 Allianz PIMCO Global Bond (data utworzenia: 08.07.2016r.),   


 Allianz PIMCO Global High Yield Bond (data utworzenia: 08.07.2016r.),   


 Allianz Trezor (data utworzenia: 08.07.2016r.; do dnia 30.01.2019r. subfundusz 
funkcjonował pod nazwą Allianz PIMCO Global Investment Grade Credit; do dnia 
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29.09.2016r. subfundusz funkcjonował pod nazwą Allianz PIMCO Investment Grade 
Corporate Bond;) 


 Allianz PIMCO Emerging Local Bond (data utworzenia: 08.07.2016r.), 


 Allianz PIMCO Emerging Markets Bond (data utworzenia: 08.07.2016r.). 
 


Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne 
 
Celami inwestycyjnymi Subfunduszy jest wzrost wartości aktywów Subfunduszy w wyniku 
wzrostu wartości lokat. Fundusz dołoży wszelkich starań dla realizacji celów inwestycyjnych 
Subfunduszy, ale nie gwarantuje ich osiągnięcia.  
 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Akcji Rynków Wchodzących  poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. tytuły Uczestnictwa Allianz  Best Styles Emerging Markets Equity  wydzielonego w ramach 


funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – co najmniej 
60% Aktywów Netto Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe i obligacje 
zamienne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto tego Subfunduszu  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) %  Wartości Aktywów Netto tego 
Subfunduszu  


4. środki na rachunkach bankowych od 0 (zera) % do 100% przez okres maksymalnie 20 dni w 
przypadku przebudowywania portfela, 


5. jednostki uczestnictwa - funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Obligacji Zmiennokuponowych  


poprzez inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. tytuły uczestnictwa Allianz Global Floating Rote Notes Plus wydzielonego w ramach 


funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – od 60 
(sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) %   
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) %   Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa funduszy 
zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły uczestnictwa 
instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) % do 35 
(trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Defensywna Multistrategia poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. tytuły uczestnictwa Allianz Dynamic Multi Asset Strategy 15 wydzielonego w ramach 


funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – od 60 
(sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu, 
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2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) %   
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych lub tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Zbalansowana Multistrategia poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. tytuły uczestnictwa Allianz Dynamic Multi Asset Strategy 50 wydzielonego w ramach 


funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – od 60 
(sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu, 


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) %   
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych lub tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Dynamiczna Multistrategia poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. tytuły uczestnictwa Allianz Dynamic Multi Asset Strategy 75 wydzielonego w ramach 


funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – od 60 
(sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu, 


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych lub tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Małych Spółek Europejskich poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa Allianz Europe Small Cap Equity wydzielonego w ramach funduszu 


zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – od 60 
(sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu, 
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2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu)  % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych lub tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania 
mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów 
Netto Subfunduszu. 
 


Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu  Allianz Europe Equity Growth Select poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa luksemburskiego Allianz Europe Equity Growth Select wydzielonego w 


ramach luksemburskiego funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global 
Investors Fund – od 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu,  


2.  akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu  Allianz Artificial Intelligence poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa luksemburskiego Allianz Global Artificial Intelligence wydzielonego w 


ramach luksemburskiego funduszu zagranicznego działającego po nazwą Allianz Global 
Investors Fund – od 60 (sześćdziesięciu )% Aktywów Netto Subfunduszu, 


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu  Allianz Global Metals and Mining poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa luksemburskiego Allianz Global Metals and Mining wydzielonego w 


ramach luksemburskiego funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global 
Investors Fund – od 60 (sześćdziesięciu)% Aktywów Netto Subfunduszu, 
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2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz India Equity poprzez inwestowanie w 
następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa luksemburskiego Allianz India Equity wydzielonego w ramach 


luksemburskiego funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors 
Fund – od 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Dochodowy Income and Growth 
poprzez inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. tytuły uczestnictwa luksemburskiego subfunduszu Allianz Income and Growth 


wydzielonego w ramach funduszu działającego pod nazwą Allianz Global Investors Fund – 
od 60 (sześćdziesięciu )% Aktywów Netto Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) %  
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40(czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz US Short Duration High Income Bond 
poprzez inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa luksemburskiego Allianz US Short Duration High Income Bond 


wydzielonego w ramach luksemburskiego funduszu zagranicznego działającego pod nazwą 
Allianz Global Investors Fund – od 60 (sześćdziesiąt )% Aktywów Netto Subfunduszu,  
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2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % 
Wartości Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu)%Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz Structured Return poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa luksemburskiego Allianz Structured Return wydzielonego w ramach 


luksemburskiego funduszu zagranicznego działającego pod nazwą Allianz Global Investors 
Fund – od 60 (sześćdziesięciu)%Aktywów Netto Subfunduszu, 


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, 
obligacje zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu 
pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu, 


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu, 


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz PIMCO Global Bond poprzez 
inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa PIMCO Global Investors Series Global Bond Fund wydzielonego w 


ramach funduszu zagranicznego działającego pod nazwą PIMCO Funds: Global Investors 
Series plc -co najmniej 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz  PIMCO Global High Yield Bond  
poprzez inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa PIMCO Global Investors Series Global High Yield Bond Fund 


wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego działającego pod nazwą PIMCO Funds: 
Global Investors Series plc – co najmniej 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto 
Subfunduszu,  
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2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz  Trezor poprzez inwestowanie w 
następujące kategorie lokat:  
1. krótkoterminowe instrumenty dłużne, emitowane lub gwarantowane głownie przez Skarb 


Państwa lub Narodowy Bank Polski, a także w inne instrumenty dłużne zapewniające 
konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez inne podmioty o najwyższe 
wiarygodności. Maksymalny, ważony wartością lokat, czas trwania tych lokat (duration) nie 
może być dłuższy niż 1 rok. Udział listów zastawnych, dłużnych papierów wartościowych, 
instrumentów rynku pieniężnego oraz depozytów bankowych w Wartości Aktywow Netto 
Subfunduszu będzie zawierał się w przedziale od 70% do 100% Wartości Aktywow Netto 
tego Subfunduszu. 


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu  Allianz PIMCO Emerging Local Bond  
poprzez inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa PIMCO Global Investors Series Emerging Local Bond Fund 


wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego działającego pod nazwą PIMCO Funds: 
Global Investors Series plc - co najmniej 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,   


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz PIMCO Emerging Markets Bond 
poprzez inwestowanie w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa PIMCO Global Investors Series Emerging Markets Bond Fund 


wydzielonego w ramach funduszu zagranicznego działającego pod nazwą PIMCO Funds: 
Global Investors Series plc – co najmniej 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,  
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3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


 
Fundusz realizuje cele inwestycyjne Subfunduszu Allianz PIMCO Income poprzez inwestowanie 
w następujące kategorie lokat:  
1. Tytuły Uczestnictwa PIMCO Global Investors Series Income Fund wydzielonego w ramach 


funduszu zagranicznego działającego pod nazwą PIMCO Funds: Global Investors Series plc-
co najmniej 60 (sześćdziesięciu) % Aktywów Netto Subfunduszu,  


2. akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje 
zamienne na akcje i certyfikaty inwestycyjne – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości 
Aktywów Netto Subfunduszu,  


3. listy zastawne, obligacje, certyfikaty depozytowe, depozyty, bony skarbowe i Instrumenty 
Rynku Pieniężnego – od 0 (zera) % do 40 (czterdziestu) % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu,  


4. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych lub tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych innych niż wymieniony w punkcie a) powyżej lub tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą - od 0 (zera) 
% do 35 (trzydziestu pięciu) % Wartości Aktywów Netto Subfunduszu.  


 
Zgodnie z art. 101 ust. 5 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2018 poz. 1355 z późn. zm.) maksymalny poziom 
wynagrodzenia za zarządzanie pobierany w subfunduszach wyodrębnionych w ramach Allianz 
Global Investors i PIMCO Funds zaprezentowany został w sprawozdaniach jednostkowych. 
 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
 
Fundusz jest zarządzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spółka 
Akcyjna z siedzibą w Warszawie, przy ulicy Rodziny Hiszpańskich 1 (wpisane do Rejestru 
Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Sąd Gospodarczy, XIII 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego po numerem KRS 0000176359), zwane 
dalej Towarzystwem. Towarzystwo jest spółką prawa polskiego, w której 100% akcji posiada 
Towarzystwo Ubezpieczeń i Reasekuracji Allianz Polska Spółka Akcyjna. 
 
Okres sprawozdawczy  


 
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku. 
Dane porównawcze obejmują okres roczny od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku 
oraz w przypadku rachunku wyniku okres półroczny od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 
roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 roku. 
 
Założenie kontynuowania działalności przez Fundusz i Subfundusze 
 
Połączone sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu 
kontynuowania działalności przez Fundusz oraz Subfundusze w dającej się przewidzieć 
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przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego 
istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji 
działalności przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu 
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bądź istotnego 
ograniczenia dotychczasowej działalności. Na dzień sporządzenia połączonego sprawozdania 
finansowego Funduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Funduszu, określone przepisami o 
funduszach inwestycyjnych. 
 
Podmiot, który przeprowadził przegląd sprawozdania finansowego 
 
Przegląd sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziła PricewaterhouseCoopers Polska 
spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. (dawniej PricewaterhouseCoopers sp. z 
o.o.)  z siedzibą w Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, wpisana na listę firm 
audytorskich pod numerem 144. 
 
Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa w poszczególnych Subfunduszach i cech je 
różnicujących 
 
Fundusz zbywa i przydziela Jednostki Uczestnictwa następujących kategorii: A, A1, A2. 
Na dzień bilansowy w Funduszu znajdowały się jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1 i A2.  
Na dzień bilansowy jednostki uczestnictwa kategorii A1 znajdowały się w subfunduszu Allianz 
SFIO PIMCO Emerging Markets Bond oraz w subfunduszu Allianz SFIO PIMCO Global Bond. 
Na dzień bilansowy jednostki uczestnictwa kategorii A2 znajdowały się w subfunduszu Allianz 
SFIO PIMCO Emerging Markets Bond. 


Na koniec poprzedniego roku obrotowego jednostki uczestnictwa kategorii A1 i A2 
znajdowały się w subfunduszu Allianz SFIO US Short Duration High Income Bond i Allianz SFIO 
PIMCO Global High Yield Bond. 
Jednostki Uczestnictwa kategorii A1 i A2 uprawniają do wypłaty dochodu oraz mogą różnić się 
wysokością opłaty za zarządzanie.  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 







Połączone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku                                   
Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty  


 


Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.                                                               Strona 11 z 14 


 


TABELA GŁÓWNA  
 


Allianz Specjalistyczny Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty  


Połączone Zestawienie Lokat 


na dzień 30 czerwca 2019 r.  
(w tys. złotych) 


30.06.2019 31.12.2018 


Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 
złotych 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. złotych 


Procentow
y udział w 
aktywach 
ogółem 


Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 
złotych 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. złotych 


Procentow
y udział w 
aktywach 
ogółem 


Akcje 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Prawa do akcji 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Prawa poboru 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Kwity depozytowe 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Listy zastawne 16 024 16 057 1,63% 0 0 0,00% 


Dłużne papiery wartościowe 94 065 94 432 9,61% 0 0 0,00% 


Instrumenty pochodne 0 7 943 0,81% 0 1 971 0,28% 


Udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością 


0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 


803 486 828 209 84,31% 689 356 674 160 97,29% 


Wierzytelności 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% 


Nieruchomości 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Statki morskie 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Inne 0 0 0,00% 0 0 0,00% 


Łącznie 913 575 946 641 96,37% 689 356 676 131 97,57% 
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Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty  
Połączony Bilans na dzień 30 czerwca 2019  roku (w tys. złotych) 


  30.06.2019 31.12.2018 


I.   AKTYWA 982 335 692 954 


     1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 33 827 13 825 


     2. Należności 1 867 2 998 


     3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 


     4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 81 933 0 


        - dłużne papiery wartościowe 81 933 0 


     5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 864 708 676 131 


       - dłużne papiery wartościowe 12 499 0 


     6. Nieruchomości 0 0 


     7. Pozostałe aktywa 0 0 


II.  ZOBOWIĄZANIA 13 290 8 430 


     1. Zobowiązania własne subfunduszy 13 290 8 430 


     2. Zobowiązania proporcjonalne  subfunduszy 0 0 


III. AKTYWA  NETTO (I-II) 969 045 684 524 


IV. KAPITAŁ FUNDUSZU 935 801 704 990 


     1. Kapitał wpłacony 2 486 486 1 902 790 


     2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -1 550 685 -1 197 800 


V.  DOCHODY ZATRZYMANE 735 -6 776 


     1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -10 718 -9 683 


     2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 453 2 907 


VI.  WZROST (SPADEK) WARTOŚCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 32 509 -13 690 


VII. KAPITAŁ FUNDUSZU I ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 969 045 684 524 
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Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Połączony Rachunek Wyniku z Operacji (w tys. złotych) 
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku  


 
01.01.2019 -
30.06.2019 


01.01.2018 -
31.12.2018 


01.01.2018 -
30.06.2018 


 I.    PRZYCHODY Z LOKAT 5 613 7 771 3 748 


       1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 3 960 7 222 3 569 


       2. Przychody odsetkowe 1 020 97 44 


       3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 0 


       4. Dodatnie saldo różnic kursowych 633 452 135 


       5. Pozostałe 0 0 0 


 II.   KOSZTY FUNDUSZU 6 773 15 700 8 905 


        1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5 671 11 466 6 168 


         2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 


        3. Opłaty dla depozytariusza 277 560 284 


         4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 86 250 141 


        5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 


        6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 0 


        7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0 


        8. Usługi prawne 0 0 0 


        9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 


       10. Koszty odsetkowe 3 23 15 


       11. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 0 


       12. Ujemne saldo różnic kursowych 347 2 591 1 852 


       13. Pozostałe, w tym: 389 810 445 


- opłaty dla agenta transferowego 214 421 233 


- opłaty za przegląd i badanie sprawozdań finansowych 94 135 78 


- opłaty za licencje 59 118 58 


- opłaty bankowe 22 136 76 


 III.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 125 264 139 


 IV.  KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-III) 6 648 15 436 8 766 


  V.  PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) -1 035 -7 665 -5 018 


 VI.  ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 54 745 -32 681 -14 895 


       1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 8 546 -21 569 -21 713 


           z tytułu różnic kursowych -466 -4 032 -9 362 


  2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 
tym: 


46 199 -11 112 6 818 


           z tytułu różnic kursowych -5 581 17 876 31 550 


 VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 53 710 -40 346 -19 913 
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Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Połączone Zestawienie Zmian w Aktywach Netto (w tys. złotych) 
za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku  


  
01.01.2019 -
30.06.2019 


01.01.2018 -
31.12.2018 


 I.   ZMIANA WARTOŚCI AKTYWÓW NETTO   


      1. Wartość aktywów netto na koniec okresu poprzedniego 684 524 803 170 


      2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 53 710 -40 346 


          a) przychody z lokat netto -1 035 -7 665 


          b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8 546 -21 569 


          c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 46 199 -11 112 


      3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 53 710 -40 346 


      4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 -606 


          a) z przychodów z lokat netto 0 -606 


          b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


          c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


      5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 230 811 -77 694 


          a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie z tytułu zbytych  
               jednostek uczestnictwa) 


583 696 748 545 


          b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie z tytułu 
               odkupionych jednostek uczestnictwa) 


-352 885 -826 239 


      6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5)            284 521 -118 646 


      7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 969 045 684 524 


      8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 828 347 741 439 
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INFORMACJE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 222 B USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH I 
ZARZĄDZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI (poniższe informacje nie podlegały 


przeglądowi półrocznemu prowadzonemu przez biegłego rewidenta) 
 
1. Udział procentowy aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 


niepłynnością 
Nie dotyczy. 


2. Zmiany regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 
W I półroczu 2019 roku, w oparciu o doświadczenia rynkowe, zaktualizowano wewnętrzną 
procedurę zarządzania płynnością Funduszu. Zmieniono definicję niepłynnych instrumentów 
finansowych, za które uznaje się ekspozycje, których Fundusz nie mógłby upłynnić przed 
upływem 50 dni giełdowych oraz dostosowano do nowej definicji metodologię oceny profilu 
płynności Funduszu. 


3. Aktualny profil ryzyka oraz systemy zarządzania ryzykiem stosowane przez podmiot nim 
zarządzający 


 
3.1 Opis czynników ryzyka Funduszu 
 


Opis ryzyka związanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa, w tym ryzyka 
inwestycyjnego związanego z przyjętą polityką inwestycyjną Funduszu. 
 
1) opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polityką inwestycyjną Funduszu, z 
uwzględnieniem strategii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych stosowanych 
w odniesieniu do inwestycji na określonym obszarze geograficznym, w określonej branży 
lub sektorze gospodarczym albo w odniesieniu do określonej kategorii lokat, albo w celu 
odzwierciedlenia indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościowych: 
a) Ryzyko rynkowe; 
 Inwestowanie w papiery wartościowe wiąże się z koniecznością poniesienia ryzyka 


rynkowego wynikającego z faktu, że ceny papierów wartościowych podlegają ogólnym 
tendencjom rynkowym panującym w kraju i na świecie. 


b) Ryzyko kredytowe; 
 Ryzyko kredytowe związane jest z możliwością trwałej lub czasowej utraty przez 


emitentów zdolności do wywiązywania się z zaciągniętych zobowiązań, w tym również z 
trwałą lub czasową niemożnością zapłaty odsetek od zobowiązań. Sytuacja taka może 
mieć miejsce w następstwie pogorszenia się kondycji finansowej emitenta 
spowodowanego zarówno czynnikami wewnętrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami 
zewnętrznymi (parametry ekonomiczne, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie się kondycji 
finansowej emitenta znajduje swoje odzwierciedlenie w spadku cen dłużnych papierów 
wartościowych wyemitowanych przez ten podmiot, a także może prowadzić do spadku 
cen akcji tego podmiotu. 


 W skład tej kategorii ryzyka wchodzi również ryzyko związane z obniżeniem ratingu 
kredytowego emitenta przez agencję ratingową i wynikający z niego spadek cen dłużnych 
papierów wartościowych będący następstwem wymaganej przez inwestorów wyższej 
premii za ryzyko. 


c) Ryzyko niewypłacalności gwaranta; 
 Ryzyko to związane jest z tym, że w przypadku niewypłacalności emitenta wystąpi 


jednocześnie niewypłacalność gwaranta. Możliwa jest wówczas utrata znacznych 
Aktywów Subfunduszu. 


d)  Ryzyko rozliczenia; 
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  Ryzyko wynikające z możliwości nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia 
transakcji dotyczących składników portfela inwestycyjnego Funduszu. Nieterminowe 
rozliczenie lub brak rozliczenia transakcji może w przypadku negatywnego zachowania się 
cen papierów wartościowych wpływać na spadki wartości Jednostki Uczestnictwa. 
Dodatkowo nieterminowe rozliczenia lub brak rozliczeń transakcji może powodować 
konieczność poniesienia przez Subfundusz kosztów kar umownych wynikających z 
zawartych przez Fundusz umów. 


e)  Ryzyko płynności; 
  Ryzyko to wynika z możliwości wystąpienia sytuacji, w której nie jest możliwe dokonanie 


transakcji instrumentami finansowymi bez istotnego wpływu na ich cenę.  
f)  Ryzyko walutowe; 
  W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, inwestycji 


w papiery wartościowe lub tytuły uczestnictwa denominowane w walutach obcych, a 
także inwestycji w tytuły uczestnictwa funduszy inwestujących w papiery wartościowe 
denominowane w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kursów 
walutowych. Wahania kursu złotego względem walut obcych mogą przekładać się na 
wahania wartości Jednostki Uczestnictwa. 


 Dodatkowo poziom kursów walutowych, jako jeden z głównych parametrów 
makroekonomicznych, może wpływać na atrakcyjność inwestycyjną oraz ceny krajowych 
papierów wartościowych, szczególnie w przypadku gwałtownych zmian kursów 
walutowych. Wówczas zmiany cen papierów wartościowych na rynku będą wpływały na 
zmiany wartości Jednostki Uczestnictwa. 


g)  Ryzyko związane z inwestycjami w inne fundusze 
  Z uwagi na możliwość dokonywania na rachunek Subfunduszy lokat w jednostki 


uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne 
lub instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, z inwestycjami tymi 
wiążą się określone kategorie ryzyka charakterystyczne dla danego funduszu lub instytucji 
wspólnego inwestowania. Z inwestycjami w opisane instrumenty związany jest szereg 
ryzyk, w szczególności ryzyko polityczne, gospodarcze, podatkowe specyficzne dla danego 
kraju lub rejonu geograficznego, będące miejscem lokowania środków przez poszczególne 
fundusze Towarzystwo oraz Fundusz nie mają wpływu na sposób zarządzania oraz nie 
mają dostępu do aktualnego składu portfela inwestycyjnego w tym do informacji na temat 
aktualnego poziomu ryzyka inwestycyjnego tych podmiotów. Może więc zdarzyć się, że 
decyzje inwestycyjne funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania będą oddziaływać 
na Fundusz bezpośrednio, co w rezultacie może powodować wahania (w tym spadki) 
wartości Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy. 


  Odkupywanie tytułów uczestnictwa czy certyfikatów przez fundusze lub instytucje 
wspólnego inwestowania, w które zainwestował Fundusz może podlegać ograniczeniom. 
W przypadku, gdy odkupywanie tytułów uczestnictwa zostaje zawieszone lub jest 
opóźnione, Fundusz będzie zmuszony do pozostawienia zainwestowanych środków 
w danym funduszy lub instytucji wspólnego inwestowania przez okres dłuższy niż 
zamierzony, a zainwestowane przez niego środki nadal będą podlegać ryzykom właściwym 
dla tego funduszu lub instytucji wspólnego inwestowania. Jeśli fundusz lub instytucja 
wspólnego inwestowania zostaną zlikwidowane lub jeśli podmiot zarządzający będzie miał 
prawo do ogłoszenia obligatoryjnego odkupu tytułów uczestnictwa i skorzysta z takiego 
prawa, Subfundusz nie będzie miał możliwości dalszego utrzymywania swoich środków 
zainwestowanych w funduszu lub instytucji wspólnego inwestowania. To samo dotyczy 
sytuacji, gdy fundusz lub instytucja wspólnego inwestowania połączy się z innym 
funduszem. W takim przypadku Fundusz automatycznie stanie się posiadaczem jednostek 
w innym funduszu. Powyższe względy mogą przesądzić o poniesieniu straty przez 
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inwestora. 
h)  Ryzyko związane z przechowywaniem aktywów; 
  Zgodnie z Ustawą do prowadzenia rejestru aktywów Subfunduszy zobowiązany jest 


niezależny od Towarzystwa Depozytariusz. Może wystąpić sytuacja, będąca wynikiem 
błędu leżącego po stronie Depozytariusza lub innych zdarzeń związanych z 
przechowywaniem aktywów, na które Towarzystwo nie ma wpływu, a mająca negatywny 
wpływ na wartość Aktywów Funduszu. 


i)  Ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków; 
  Ryzyko to związane jest z nadmiernym zaangażowaniem w jeden lub kilka instrumentów 


finansowych lub sektor rynku, co może spowodować skumulowaną stratę w przypadku 
niekorzystnych zmian cen posiadanych instrumentów finansowych lub zmian na rynku 
danego sektora. 


 
2) Opis ryzyka związanego z uczestnictwem w Funduszu, w tym w szczególności: 
a) Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z 


uwzględnieniem czynników mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją;  
 Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu, a także określonej 


stopy zwrotu z dokonanej przez Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. 
Inwestycje na rynku kapitałowym obarczone są ryzykiem, które może powodować 
wahania wartości Jednostek Uczestnictwa. Stopa zwrotu Subfunduszu jest związana także 
z właściwym zarządzaniem i podejmowanymi przez Towarzystwo decyzjami 
inwestycyjnymi. Uczestnicy Funduszu powinni wziąć pod uwagę bezpośredni wpływ 
decyzji inwestycyjnych na rentowność ich inwestycji. 


b) Ryzyko wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie których Uczestnik 
Funduszu nie ma wpływu lub ma ograniczony wpływ; 


 Towarzystwo, jako organ Funduszu, jest uprawnione do podejmowania w imieniu 
Funduszu działań określonych w Statucie, przy czym Uczestnik Funduszu nie ma wpływu 
na fakt podjęcia bądź niepodjęcia tych działań. Ponadto mogą wystąpić inne okoliczności, 
na które Uczestnik Funduszu nie będzie miał wpływu, a które w znaczący sposób mogą 
wpływać na opłacalność dokonanej inwestycji, w szczególności takie jak:  


 Otwarcie likwidacji Funduszu lub Subfunduszu 
 Fundusz ulega rozwiązaniu, a Subfundusze ulegają likwidacji po wystąpieniu 


przesłanek określonych w Statucie. Uczestnik Funduszu nie ma wpływu na 
wystąpienie przesłanek rozwiązania Funduszu ani likwidacji Subfunduszy.  


 Przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych 
 Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, może, bez zgody Uczestników Funduszu, 


na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem przejąć zarządzanie Funduszem. Z 
chwilą wejścia w życie zmian w Statucie dotyczących oznaczenia towarzystwa 
funduszy inwestycyjnych zarządzającego Funduszem, Towarzystwo przejmujące 
zarządzanie Funduszem wstępuje w prawa i obowiązki Towarzystwa będącego 
dotychczas organem Funduszu,  


 Zmiana Depozytariusza lub innego podmiotu obsługującego Fundusz 
 Depozytariusz i inne podmioty obsługujące Fundusz, wykonują swoje czynności na 


podstawie umów zawartych z Funduszem. Zmiana tych umów, a także zmiana 
podmiotów z którymi umowy są zawarte, nie wymaga zgody Uczestników Funduszu. 


 Połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym 
 Połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym połączenie 


Subfunduszu z innym subfunduszem może mieć wpływ na wartość Jednostek 
Uczestnictwa. Połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym 
połączenie Subfunduszu z innym subfunduszem nie wymaga zgody Uczestników 
Funduszu.  
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 Przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty 
 Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu 


Ustawy. Istnieje ryzyko, że Fundusz zostanie przekształcony w fundusz inwestycyjny 
otwarty. Przekształcenia Funduszu dokonuje Towarzystwo przez zmianę statutu 
Funduszu, na co Uczestnik Funduszu nie ma wpływu.  


 Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
 Zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Subfunduszu mogą skutkować zmianą 


profilu ryzyka Subfunduszu. Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu nie wymaga 
zgody Uczestników.  


c) Ryzyko inflacji; 
 Z punktu widzenia Uczestnika Funduszu należy podkreślić, że poziom inflacji ma 


zasadniczy wpływ na wielkość realnej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. 
Może się zdarzyć, że z uwagi na wysoki poziom inflacji realna stopa zwrotu z inwestycji w 
Jednostki Uczestnictwa okaże się ujemna, pomimo tego, że nominalna stopa zwrotu z 
inwestycji w te Jednostki Uczestnictwa będzie dodatnia. W związku z tym Uczestnik 
Funduszu narażony jest na ryzyko utraty realnej wartości inwestycji. 


d) Ryzyko związane z regulacjami prawnymi dotyczącymi Funduszu, w szczególności w 
zakresie prawa podatkowego; 


 Jednym z najważniejszych czynników prowadzenia działalności gospodarczej jest 
otoczenie prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie 
podatkowym, w systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami 
wartościowymi) mogą negatywnie wpływać na atrakcyjność inwestycyjną instrumentów 
finansowych a tym samym na ich ceny.  


 Dodatkowo należy podkreślić, że zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu 
gospodarczego oraz w systemie podatkowym mogą niekorzystnie wpływać na inwestycje 
Uczestników Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu narażony jest na możliwość 
ponoszenia dodatkowych obciążeń, które w sposób znaczący mogą negatywnie wpływać 
na realizowane przez Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki 
Uczestnictwa. 


 
3.2 Opis sposobu zarządzania ryzykiem 
 
W Towarzystwie, zgodnie z ustawą o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, wdrożono system zarządzania ryzykiem, 
podlegający corocznej ocenie przez biegłego rewidenta. Ustanowiony został Wydział 
Zarządzania Ryzykiem oraz powołany Dyrektor Zarządzania Ryzykiem podległy bezpośrednio 
Wiceprezesowi Zarządu odpowiedzialnemu za pion finansowy. Usytuowanie  komórki 
dedykowanej do zarządzania ryzykiem wyklucza jakąkolwiek podległość z departamentami 
zarządzającymi aktywami. W Towarzystwie funkcjonuje Komitet Ryzyka. 
Wdrożone zostały następujące regulacje wewnętrzne związane z zarządzaniem ryzykiem: 
1. Polityka zarządzania ryzykiem w Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska 


S.A., 
2. Procedura pomiaru ryzyka i zarządzania nim, w tym ograniczenia ryzyka, na które są lub 


mogą być narażone fundusze inwestycyjne zarządzane przez TFI Allianz Polska S.A., a 
także przestrzegania limitów całkowitej ekspozycji Funduszu w przypadku funduszu 
inwestycyjnego otwartego oraz ekspozycji AFI, dźwigni finansowej Funduszu w 
przypadku alternatywnego funduszu inwestycyjnego i limitów ryzyka kontrahenta. 
Załącznik nr 1 do Polityki, 


3. Procedury zarządzania ryzykiem płynności Funduszy zarządzanych przez TFI Allianz 
Polska S.A. Załącznik nr 2 do Polityki, 
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4. Procedura wyboru metody pomiaru całkowitej ekspozycji Funduszu w przypadku 
funduszu inwestycyjnego otwartego zarządzanego przez Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. Załącznik nr 3 do Polityki, 


5. Regulamin Komitetu Ryzyka w TFI Allianz Polska S.A., 
6. Instrukcja w sprawie przeprowadzania badania ”Analizy Kluczowych Ryzyk” w TFI Allianz 


Polska S.A. (TRA), 
7. Instrukcja w sprawie identyfikacji oraz raportowania zdarzeń ryzyka operacyjnego w TFI 


Allianz Polska S.A. 
Jednym z elementów procesu zarządzania ryzykiem w Towarzystwie jest system limitów 
inwestycyjnych.  W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego we wszystkich zarządzanych 
przez Towarzystwo funduszach inwestycyjnych obowiązują limity „ustawowe”, wynikające z 
ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi. Statuty funduszy definiują dodatkowe ograniczenia inwestycyjne określone 
w zasadach polityki inwestycyjnej oraz szczegółowych zasadach dywersyfikacji lokat, w tym w 
kryteriach doboru lokat i innych ograniczeniach inwestycyjnych. Ponadto wprowadzono, 
zgodnie z Polityką Zarządzania Ryzykiem, zestaw limitów wewnętrznych. Proces kontroli 
limitów inwestycyjnych odbywa się w trybie on-line oraz w off-line. Tryb on-line polega na 
sprawdzeniu poziomu wykorzystania limitów w momencie wprowadzania zlecenia 
inwestycyjnego do systemu. Tryb off-line polega na kontroli limitów na koniec dnia 
księgowego, po zaksięgowaniu raportów agenta transferowego. Naliczenie limitów 
przeprowadzane jest przez Wydział Zarządzania Ryzykiem, a następnie wyniki konfrontowane 
są z analogiczną analizą wykonaną przez Depozytariusza. W trakcie monitorowania limitów 
sprawdzana jest zgodność działalności inwestycyjnej z wszystkimi ograniczeniami 
przypisanymi do danego funduszu (ustawowe, statutowe, wewnętrzne). 
Przeglądy sytemu zarządzania ryzykiem, zgodnie z regulacjami wewnętrznymi, wykonywane 
są w okresach półrocznych. Raporty z przeglądów, wraz z wnioskami i opisem zmian, 
prezentowane są podczas posiedzeń Komitetu Ryzyka po zakończeniu roku oraz po 
zakończeniu półrocza. 
 


4. Zmiany maksymalnego poziomu dźwigni finansowej AFI, który może być stosowany w ich 
imieniu, oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na 
podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI. 
W I półroczu 2019 nie było zmian maksymalnego poziomu dźwigni finansowej AFI ani nie były 
zawierane porozumienia dotyczące dźwigni finansowej. 
 


5. Łączna wysokość zastosowanej dźwigni finansowej AFI na dzień 28 czerwca 2019 roku 


Ekspozycja AFI  -metoda zaangażowania 
Wartość aktualna 


w złotych 


Wartość 
maksymalna w 


złotych 


Udział 
aktualny 


Udział 
maksymalny 


Allianz SFIO Subfundusz Akcji Rynków Wschodzących  4 394 537,60 8 761 180,26 100,32% 200,00% 


Allianz SFIO Defensywna Multistrategia  2 474 235,46 5 017 403,72 98,63% 200,00% 


Allianz SFIO Zbalansowana Multistrategia  3 439 263,52 6 931 427,96 99,24% 200,00% 


Allianz SFIO Dynamiczna Multistrategia  5 336 096,92 10 716 892,04 99,58% 200,00% 


Allianz SFIO Małych Spółek Europejskich  7 930 706,61 16 004 287,06 99,11% 200,00% 


Allianz SFIO Obligacji Zmiennokuponowych  13 687 039,99 27 277 675,06 100,35% 200,00% 


Allianz SFIO Europe Equity Growth Select  10 310 151,11 20 734 477,20 99,45% 200,00% 


Allianz SFIO Artificial Intelligence  17 712 487,20 35 465 858,40 99,88% 200,00% 


Allianz SFIO Global Metals and Mining  16 248 397,79 32 232 001,28 100,82% 200,00% 


Allianz SFIO India Equity  7 608 317,59 15 355 599,68 99,10% 200,00% 
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Allianz SFIO Dochodowy Income and Growth  1 541 270,17 3 143 189,20 98,07% 200,00% 


Allianz SFIO US Short Duration High Income Bond  16 968 434,04 34 015 545,26 99,77% 200,00% 


Allianz SFIO Structured Return  1 039 670,92 2 007 420,56 103,58% 200,00% 


Allianz SFIO PIMCO Global Bond  45 582 753,97 90 376 781,34 100,87% 200,00% 


Allianz SFIO PIMCO Global High Yield Bond  17 971 146,62 35 997 012,34 99,85% 200,00% 


Allianz SFIO Trezor  110 937 100,44 221 761 506,40 100,05% 200,00% 


Allianz SFIO PIMCO Emerging Local Bond  87 938 597,88 173 082 616,96 101,61% 200,00% 


Allianz SFIO PIMCO Income  366 890 358,64 730 545 935,60 100,44% 200,00% 


Allianz SFIO PIMCO Emerging Markets Bond  234 503 036,96 468 778 815,46 100,05% 200,00% 
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Dokument sporządzony został w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały w formie kwalifikowanych podpisów 
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Warszawa, dnia 09 sierpnia 2019 roku 
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