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asset manager na
obecnos¢ w 70 krajach Swiecie rating
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@ @&

125 mln+ 130 lat ~1,8 bn euro*

klientow na swiecie doswiadczenia aktywa w
zarzqdzaniu

Zrédto: https://www.allianz.com/en/about-us/company/at-a-glance.htmi#factsheet, dane na 31 marca 2024.
* dane dotyczg spotek zarzgdzajgcych aktywami w Grupie Allianz: PIMCO i Allianz Global Investors 2
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Akcje: ceny rosng pomimo negatywnych wydarzen
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Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.
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Akcje: najwazniejsze sg wyniki spotek Allianz @)

Track .~ Annotate Zoom

M Last Price (SPX Index) 5576.98
M BEst EPS (SPX Index)(Curr Ann) 240.9489
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zOfta linia — wartos¢ indeksu S&P 500 (prawa 0S)
biata linia — oczekiwane zyski spotek wchodzgcych w skfad indeksu S&P 500 (lewa 0S)

Zrédto: Bloomberg.




Akcje: najwazniejsze sg wyniki spotek
S&P 500: Wyniki spotek (zysk netto) i prognozy na najblizsze trzy lata
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Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.
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Akcje: najwazniejsze sg wyniki spotek Allianz @

STOXX Europe 600: wyniki spotek (zysk netto) i prognozy na najblizsze trzy lata
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Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.



Akcje: najwazniejsze sg wyniki spotek

WIG: Wyniki spotek (zysk netto) i prognozy na najblizsze trzy lata
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Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.
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Horyzont inwestycyjny: im dtuzszy, tym lepszy Allianz @

Horyzont wazniejszy niz timing — pietnastoletnia stopa zwrotu z indeksu S&RSOO, niezaleznie od momentu
rozpoczecia inwestycji, w latach 30.9.1973-30.9.2024 byt zawsze dodatnia. Sredni zwrot inwestycji wynosit
ponad 211%, czyli ok. 8% rocznie.

o Pietnastoletnia kroczaca stopa zwrotu z indeksu S&P500

BO0% . .
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stopa zwrotu za okres
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Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.



Horyzont inwestycyjny: im dtuzszy, tym lepszy Allianz @

Skracajgc okres inwestycji do pieciu lat, ryzyko osiggniecia straty rosto zauwazalnie (przy podobnej sredniej rocznej stopie
zwrotu).

o Piecioletnia kroczgca stopa zwrotu z indeksu S&P500

piecioletnia stopa
zwrotu za okres od
30.9.2019 do
30.09.2024
150%
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Wybory w USA: bez wiekszego znaczenia dla akcji
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Akcje: Allianz @

« Wyniki spotek determinujg w duzym stopniu ceny akcji — szczegolnie w dtugim terminie.

» Wiekszos¢ informaciji, zwtaszcza medialnych, to szum informacyjny — nie warto podejmowac na
ich podstawie decyzji inwestycyjnych.

* Rynki akcyjne przetrwaty pandemie, wojny, gwattowny wzrost stop procentowych — przetrwajg tez
kolejne ,czarne tabedzie”, ktore sg zapewne przed nami.

» Ceny akcji dobrych spoétek rosng w dtugim terminie (krétkoterminowa zmiennosc¢ to szum) —
najwazniejszy jest odpowiednio dtugi horyzont inwestycyjny oraz — dla aktywnych inwestorow —
wtasciwa selekcja.

. 13
Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.
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FILOZOFIA INWESTYCYJNA: CZEGO SZUKAMY

),

Wzrost

» Spotki zdolne do statego poprawiania wynikow
» Spotki dziatajgce na rosngcym rynku lub konsolidujgce

rynek

» Spotki posiadajgce okreslong strategie i dlugotrwate

przewagi konkurencyjne

» Doswiadczony i godny zaufania zarzad

* Atrakcyjna wycena w stosunku do osigganych wynikow
» Wycena jako sposdb oceny racjonalnosci oczekiwan

rynkowych

Filozofia inwestycyjna, ktora jest podstawg naszego podejscia, tgczy w sobie elementy jakosciowe i

iloSciowe.
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FILOZOFIA INWESTYCYJNA: JAK JA REALIZUJEMY

: : - Koncentracja na spotkach, ktére mogag
- Kazdy analityk poprawiaé wyniki finansowe

- Istotna rola charakterystyk jakosciowych STYL
w ocenie celéw inwestycyjnych

- Niedoceniane perspektywy spofki

pokrywa kilkadziesiat
spotek

- Na podstawie
zalecen analitykow

powstaje lista
potencjalnych - Zalecenia analitykow i dyskusje w

inwestycji zespole NARZEDZIA
- Wspotpraca z biurami maklerskimi
- Duza liczba spotkan ze spétkami

- Zarzadzajacy
wybiera z listy 40-50
spotek

- Zespot akeyjny liczacy 9 oséb
- Trejderzy - Srednio ponad 10 lat do$wiadczenia

odpowiadajg za - Pie¢ licencji Doradcy Inwestycyjnego,
realizowanie szes¢ certyfikatow CFA, dwa doktoraty

\{ransakcji - Zespodt skoncentrowany na polskim rynku

LUDZIE

Sprawdzone metody oraz kompetencje zespotu gwarantujg wysokg jakosc procesu analitycznego.

@
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» Dawid Frgczek — PPK i Plan Emerytalny (polskie akcje)

* Piotr Friebe — fundusze mieszane (Stabilnego Wzrostu, Stabilnego Inwestowania, Zrownowazony, Aktywnej
Alokacji)

Kamil Kowalewski — Allianz SFIO (z wyjatkiem Trezora i Obligacji Ultra Dtugoterminowych)

Adam tukoj¢ — Selektywny, Polskich Akcji, Akcyjny; kierowanie Departamentem

Roman Mirkowski — trading

Bartosz Pawlak — PPK i Plan Emerytalny (zagraniczne akcje)

Grzegorz Prazmo — fundusze funduszy (Akcji Globalnych, Obligacji Globalnych, Globalny Stabilnego Dochodu,
Globalny Aktywnej Alokacji, Premium, Discovery), Akcji Rynku Ztota

Jakub Stotkowicz — trading

Michat Staszak — Turbo Akcji, Akcji Matych i Srednich Spétek, Matych Spétek, Nowoczesnych Technologii, ESG
(inwestowanie odpowiedzialne spotecznie)

tgcznie: 6 certyfikatdw CFA, 5 licencji doradcy inwestycyjnego, 2 doktoraty, i ponad 130 lat doswiadczenia w

zarzgdzaniu aktywami.
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ANALIZA: SZEROKI ZBIOR NARZEDZI

Analiza finansowa

- ilosciowa analiza danych
finansowych

- wycena spotki

porownanie do innych spotek

Analiza strategiczna

- weryfikacja modelu
biznesowego

- analiza rynku i produktu

pozycja konkurencyjna

PORTFEL

Analiza instrumentu
- ptynnos¢ instrumentu
- rentownosc¢ vs ryzyko
- prawa przystugujgce z
instrumentu

Analiza ESG

- ocenaryzyk dla
zréwnowazonego rozwoju

- ocena gtéwnych

niekorzystnych skutkéw decyziji

inwestycyjnych

Korzystamy z wewnetrznego zespotu analitykdéw i wspotpracujemy z podmiotami zewnetrznymi.
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ANALIZA: MODEL ,,PIECIU SIt PORTERA”

Grozba
pojawienia

sie nowych
konkurentow

Sita Rywalizacja Sita
przetargowa wewnatrz przetargowa
dostawcow sektora nabywcow

Grozba
pojawienia

sie
substytutow

))) Przy analizie pozycji konkurencyjnej spotki stosujemy m.in. model ,pieciu sit Portera”.



PRZYKLAD: BRANZA ZARZADZANIA AKTYWAMI W @
POLSCE

Grozba
pojawienia

konkurencja ze strony globalnych firm i platform

sie nowych inwestycyjnych
konkurentow

Sita Rywalizacja Sita

raczej niewielka przetargowa wewnatrz przetargowa duza sita przetargowa dystrybutorow
dostawcow sektora nabywcow

bardzo duza

Grozba
pojawienia

sie Fundusze ETF, fintech’y, inwestowanie bezposrednie
substytutow

))) Przy analizie pozycji konkurencyjnej spotki stosujemy m.in. model ,pieciu sit Portera”.
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ANALIZA: CYKL ZYCIA PRODUKTU

Przychody

A

/\

Etap cyklu zycia produktu determinuje zaréwno parametry finansowe, jak i decyzje strategiczne spotki.

Wprowadzenie . s
produktu Wzrost Dojrzatosc¢ Schytek
Czas

21



PRZYKLAD: NOKIA

A
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Przychody

50

Wprowadzenie
produktu

Kurs
akcji: ok.
0,2 EUR

Przychody spotki Nokia (mld PLN)

Wzrost Dojrzatos¢
w roku 2000 Kurs
premiera miata akcji: ok.
0,2 EUR
122y

1993 1994 1995 19

I96 1997 1998 1999 2

193

w roku 2008
Nokia miata
40% udziatu w
rynku

Schytek

53

w roku 2013 Nokia
sprzedata czes¢ spoftki
firmie Microsoft

D00 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2(|09 2010 2011 2012 2013

Czas

Etap cyklu zycia produktu determinuje zarbwno parametry finansowe, jak i decyzje strategiczne spofki.

Zrédto: Bloomberg, TFI Allianz.
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PRZYKLAD: NOKIA

Cena akcji spotki Nokia na koniec danego roku

1993 1994 1995 199 1997 ' ¢ ' 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Y ' 2009 2010 2011 2012 2013
NOKIA FH Equity (Nokia Oyj) Yearly 12JAN1992-12N0OV2013 Copyright@ 2024 Bloomberg Finance L.P. 11-Oct-2024 15:47:17

Zrédto: Bloomberg.




ANALIZA: STRATEGIE RYNKOWE

Caly rynek

Wybrany segment
rynku

>_
zZ
N
O
O
"
<
x
|_
7))
|
L
@)

Szukamy spoétek realizujgcych jasno okreslong strategie.

24



PRZYKLAD: BRANZA SPOZYWCZA
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PRZEWAGA STRATEGICZNA
e

Np. Zabka

Caly rynek

Wybrany segment
rynku

Szukamy spoétek realizujgcych jasno okreslong strategie.

Np. Jeronimo Martins
(wtasciciel Biedronki)

Sklepy specjalistyczne,
delikatesy
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PROCES INWESTYCYJNY: JAK BUDUJEMY PORTFEL @

)
2
PORTFEL =
\ X
. (@)
=
A :
c
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=
QO Analiza portfelowa

Ustrukturyzowany proces inwestycyjny prowadzi do skonstruowania portfela sktadajgcego sie zazwyczaj z
akcji ok. 40-50 spotek.
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BUDOWA PORTFELA : WNIOSKI Z DOKTORATU

@

Tytut: Ocena efektywnosci metod konstrukcji portfeli inwestycyjnych na przyktadzie spotek notowanych
na warszawskiej Gietdzie Papieréow Wartosciowych.

Analizowane byly spotki niefinansowe notowane na GPW w latach 2002-2019, wchodzgce w sktad
indeksow mWIG40 i sWIG80.

Szukano wskaznikow analizy finansowej skutecznych w procesie selekcji spoétek oraz najbardziej
efektywnych metod budowy portfela.

Whioski:
* najwazniejsze sg wskazniki finansowe, ktore bazujg na ,realnych zyskach”, czyli przeptywach
pienieznych (m.in. wskaznik free cash flow yield),
* Najskuteczniejszg metodg budowy portfeli sg proste metody, maksymalizujgce w portfelu wagi
spotek o najwyzszej ,sile fundamentalnej”.

27



BUDOWA PORTFELA : WNIOSKI Z DOKTORATU @

Skumulowane stopy zwrotu (lewy wykres) oraz nadwyzkowe stopy zwrotu ponad benchmark Py, (prawy
wykres) portfeli w catym okresie badania (%)
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PROCES INWESTYCYJNY: ZARZADZANIE POZYCJAMI @

Pozytywne zaskoczenie wynikowe

Korzystna zmiana otoczenia konkurencyjnego

Dyskusja
Poprawa tadu korporacyjnego lub portfela produktéw ZeSpO*Owa
Fundamentalnie nieuzasadniony spadek wyceny
Negatywne zaskoczenie wynikowe
Zaostrzenie konkurencji .
Dyskusja

Watpliwosci dotyczagce nadzoru korporacyjnego ZeSpO*Owa

Wyczerpanie potencjatu do wzrostu kursu akc;ji

Staramy sie przewidywac zmiany zachodzgce zarowno w spétce, jak i w jej otoczeniu.
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MONITORING PORTFELA: ANALIZA | KONTROLA

),

Stopa zwrotu
Ryzyko

Ptynnosc

Efektywna kontrola jest kluczem do unikania krytycznych btedow.

« Analiza wynikow w poréwnaniu

do benchmarku i konkurencji

 Analiza wptywu poszczegdlnych

inwestycji na wyniki

* Biezgca kontrola ryzyka i limitow

inwestycyjnych

» Nadz6r Komitetu Inwestycyjnego

| Komitetu Ryzyka

» Limity dotyczgce udziatu spétek o

matej ptynnosci w portfelu

» Regularnie przeprowadzane testy

warunkow skrajnych

30



ODPOWIEDZIALNOSC SPOLECZNA

Bierzemy pod uwage wptyw naszych inwestycji na spoteczenstwo i planete. Nie kupujemy akcji czy
obligacji spotek, ktore wedtug naszej wiedzy osiagajg przynajmniej 20% przychodow z:

« wegla energetycznego (w zwigzku z dziatalnoscig polegajgcg na wydobyciu wegla lub
wytwarzaniu energii),

« produkcji jakiejkolwiek broni,
« produkcji lub dystrybucji tytoniu lub wyrobdéw tytoniowych,

« wydobycia ropy lub gazu w sposéb uznawany za potencjalnie wyjatkowo szkodliwy
(piaski bitumiczne, Arktyka, Antarktyka),

a takze spotek, ktore:

» uczestniczg w produkcji kontrowersyjnych rodzajéw broni (miny lgdowe, amunicja lub bomby
kasetowe, bron chemiczna, bron biologiczna),

« planujg zwiekszenie mocy w wytwarzaniu energii elektrycznej z wegla o 0,3 gigawata lub
wiecej,

« tamig zasady okreslone przez pakt ONZ ,United Nations Global Compact”.

Szczegoty dotyczgce naszego podejscia do ,gtéwnych niekorzystnych skutkow dla zrbwnowazonego rozwoju”

mozna znalez¢ na naszej stronie internetowej: https://www.allianz.pl/pl_PL/dla-ciebie/o-allianz/tfi.html.

nie kupujemy akcji czy
obligacji ok. 10 polskich
spofek — w tym
wchodzgcych w skfad
indeksow WIG20 czy
mWI1G40
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NADZOR KORPORACYJNY

Angazujemy sie w nadzor nad spoétkami, w ktorych akcje inwestujg nasze fundusze.

Bylismy na tylu walnych zgromadzeniach akcjonariuszy:
o 24 —w 2022 roku,

o 27 —w 2023 roku,

« 21 —w pierwszych trzech kwartatach 2024 roku.

iloSciowe.

))) Filozofia inwestycyjna, ktora jest podstawg naszego podejscia, tgczy w sobie elementy jakosciowe i
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NAGRODY

o TFI roku 2021
TFI rOku o TFIroku 2023

« Allianz Aktywnej Alokaciji (2020 i 2023)

Zk)ty portfe| + Allianz Obligacji Inflacyjnych (2022)

« Allianz Globalnych Obligacji (2023)

Alfa . Allianz Obligacji Plus (2021 rok)

osiggniete w roznych kategoriach funduszy.

))) Nagroda , TFI roku” jest przyznawana przez redakcje gazety ,Parkiet” za dlugoterminowe wyniki inwestycyjne
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-60% -40% -20%

Allianz India Equity

Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek
Allianz Artificial Intelligence

Allianz Aktywnej Alokacji

Allianz Selektywny

Allianz Dynamiczna Multistrategia
Allianz Matych Spotek

Allianz Globalnej Aktywnej Alokacji
Allianz Europe Equity Growth Select
Allianz Nowoczesnych Technologii
Allianz Akcji Globalnych

Allianz Globalnych Akcji

Allianz Zbalansowana Multistrategia
Allianz Stabilnego Wzrostu

Allianz Polskich Akcji

Allianz Global Metals and Mining
Allianz Dochodowy Income and Growth
Allianz Zrownowazony

Allianz Stabilnego Inwestowania
Allianz Obligacji Plus

Allianz Dochodowy

Allianz Dtuznych Papieréw Korporacyjnych
Allianz Trezor

Allianz Globalny Stabilnego Dochodu
Allianz Konserwatywny

Allianz SFIO Stabilnego Dochodu
Allianz Obligacji Globalnych

Allianz PIMCO Income

Allianz Obligacji Ultra Dtugoterminowych
Allianz Defensywna Multistrategia
Allianz PIMCO Global High Yield Bond
Allianz Polskich Obligacji Skarbowych
Allianz Obligacji Dynamiczny

Allianz PIMCO Emerging Local Bond
Allianz PIMCO Global Bond ESG

Allianz PIMCO Emerging Markets Bond ESG
Allianz Globalny Obligacji

Allianz Akcji Rynku Ztota

Allianz PIMCO ESG Income

Allianz China A-Shares

ES

WYNIKI (5 LAT DO 12.09.2024)

20% 40%

Nasze fundusze inwestujgce w polskie akcje osiggajg dobre wyniki w dtugim okresie.

120%
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Klauzula prawna

Materiat nie stanowi materiatu marketingowego, ani reklamowego, nie stuzy podnoszeniu umiejetnosci sprzedazowych, ani
budowaniu relacji z pracownikami dystrybutora. Materiat ma wytgcznie charakter edukacyjny, dotyczy konkretnych produktow
inwestycyjnych, stanowi dozwolong zachete niepieniezng, ktéra moze zosta¢ przyjeta przez dystrybutora.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ sie z prospektem informacyjnym danego funduszu oraz z
dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje. Informacja ta nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r.
Kodeksu Cywilnego, jak réwniez nie stanowi ustugi doradztwa finansowego, prawnego i podatkowego oraz nie nalezy go traktowac
jako rekomendaciji dotyczacej instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcow.

Fundusze Allianz nie gwarantujg realizacji zatozonego celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego. Wartos¢ aktywow netto portfeli inwestycyjnych subfunduszy prowadzonych w ramach Funduszy moze
charakteryzowac sie duzg zmiennoscig wynikajgca ze sktadu tych portfeli lub z przyjetej techniki zarzgdzania portfelami, w sytuacji
duzej zmiennosci cen na rynku akcji. Fundusze mogg lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywoéw poszczegdlnych subfunduszy

w papiery warto$ciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu
terytorialnego, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostki samorzadu terytorialnego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej,
panstwa nalezgce do OECD lub miedzynarodows instytucjg finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw czionkowskich Unii Europejskiej. Prezentowana zmiana wartosci jednostki uczestnictwa jest oparta na historycznej
wycenie Subfunduszu i nie stanowi gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig
utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikiem inwestycyjnym
Funduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez Fundusz, a takze od wysokosci
pobranych optat manipulacyjnych, ktére obnizajg warto$¢ inwestyciji, kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych
obcigzajagcych uczestnika, w szczegolnosci wysokosci podatku od dochodow kapitatowych.

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

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

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000176359, NIP 521-32-59-888, REGON 015555893, wysokos¢
kapitatu zaktadowego: 69 888 000 ztotych (wptacony w catosci).

Allianz @)

Fundusze Inwestycyjne

www.allianz.pl/tfi
tel. 224 224 224
e-mail: tfi@allianz.pl

Notowania funduszy

https://notowania.allianz.pl/
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Dziekuje za uwage!
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