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Komentarz zarzadzajacego

Spadki cen obligacji, dominujace na rynku od listopada ubiegtego roku, zostaly zatrzymane w lutym. Zgodnie z naszymi oczekiwaniami, poziom zblizony do 6,3%
w rentownosci w sektorze 10-letnim okazat sie na tyle atrakcyjny, ze zmobilizowat strone popytowa do zakupéw polskich papierow. Inwestorzy na jaki$ czas zignorowali
rosnace rentownosci obligacji w krajach potudnia Europy, w czym w duzej mierze pomogta stabilizacja sytuacji na rynkach bazowych. Zar6wno na ryku amerykanskim,
jak i niemieckim notujemy lekkie odreagowanie spadkéw z ostatnich miesiecy. Wprawdzie nadal widzimy czytelne sygnaly zmiany dlugoterminowego trendu cen
obligacji na spadkowy, ale wydaje sie, ze spadki zaszty w krotkim terminie tak daleko, ze odreagowanie jest jak najbardziej zastuzone. Wspomniane czynniki zewnetrzne
pozwolily na wzrost indeksu polskich obligacji o 0,6% w skali miesigca. Nadal rentowno$ci naszych obligacji oscyluja wokét pozioméw najwyzszych od miesiecy,
przekraczajac 5,7% na obligacjach 5-letnich i 6,2% w sektorze 10-letnim. W IT kwartale oczekujemy kolejnej podwyzki stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej, co
bedzie potwierdzeniem trwajacego cyklu zaostrzania polityki pienieznej. W najblizszym tygodniach nie oczekujemy istotnych zmian na rynku papieréw dtuznych. Od
listopada, kiedy odnotowalismy techniczny sygnatl sprzedazy obligacji, mamy trend spadkowy ich cen. Zatrzymanie wzrostu rentowno$ci w lutym nie stanowi przetomu
w obrazie technicznym rynku. O poprawie sytuacji bedziemy mogli méwi¢ dopiero po powrocie ponizej 6% w rentownosci na papierach 10-letnich. Wydaje sie wiec, ze
ustabilizowanie sie rentownosci w przedziale 6% — 6,3% bedzie stanowi¢ szczyt mozliwosci strony popytowej.

Wyniki zarzadzania (2011.02.28) Informacje o subfunduszu

™ 3M 6M 12M 24M 36M Profil inwestora

Wyniki 0,26% -0,49% 2,73% 23,08% 2,82% 8,38% Subfundusz przeznaczony jest dla osob, ktdre chca osiagnac
zysk wyzszy niz na $rednioterminowej lokacie bankowej,
ale obawiaja sie ryzyka inwestycji w akcje. Okres inwestycji
L » . . . powinien by¢ nie krétszy niz dwa lata. Przy doborze obligacji
Dzisiejsza warto$¢ 100 PLN zainwestowanych na poczatku dziatalno$ci subfunduszu iinnych instrumentéw duznych, subfundusz kieruje sie

zasada ochrony powierzonego kapitatu.

—fundusz $rednia w grupie ndeks: 100% IROS

158 + Polityka inwestycyjna

Subfundusz  realizuje  cel inwestycyjny  poprzez

148
inwestowanie aktywéw w $rednio- i diugoterminowe
138 instrumenty dtuzne, gltownie emitowane lub gwarantowane
18 przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Inwestycje
wobligacje stanowia do 100% wartosci aktywow
118 subfunduszu.
108 Benchmark
08 100% Citigroup Poland Government Index
sty sie  mar paz maj gru lip lut  wrz  kwi lis cze sty Optata manipulacyjna
04 04 05 05 06 06 07 08 08 09 09 10 11 od 2,0% do 0,25% w zalezno$ci od wysoko$ci wplaty

(negocjacja oplaty przy wptatach powyzej 1 min zt)
Przy wptatach na Indywidualne Konto Emerytalne (IKE)
oplata manipulacyjna nie jest pobierana

Aktywa i struktura portfela (2011.02.28) Oplata za zarzadzanie
2% w skali roku
Warto$¢ aktywoéw (min PLN) Saldo wpfati umorzen (mln PLN) Rachuneknabye
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- v Minimalna wysokos¢ wptat
200 Zg pierwsza: 200 PLN, kolejne: 50 PLN
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100 20 Zarzadzajacy Marek Kuczalski
0 0 | ; i . . i Jest absolwentem SGH w Warszawie, gdzie w 1998 roku
0 20 jw mar—maj—lip—wiz s sty uzyskat tytut magistrfa na kigrunkp Finanse i Bankowo?é.
i ‘ ‘,r ) ) . - ‘ ' 4004 05 06 07 08 09 11 od 20(?2' roku posiada licencje maklera papierow
sty 04 cze 05 lis 06 kwi08 wrz 09 lut11 wartoéciowych (nr 1901). W latach 1998-1999 pracowat
Struktura portfela (2010.06.30) wBanku Rozwoju Eksportu S.A. W latach 1999-2000 byt
min PLN  struktura zatrudniony w  TFI  Przymierze S.A. oraz PTE
0.0 0.0% makcje Pekao/Alliance S.A. Od 2000 jest zwigzany z Grupa Allianz

w Polsce. Poczatkowo zatrudniony w TU Allianz Polska S.A.

B diuzne papiery skarbowe .
1399 88,9% ’MH‘ e iTU Allianz Zycie Polska SA. wktorych odpowiadal za

0.0 0,0% deponyy ksiegowo$¢ inwestycyjna, w tym wycene aktywow
14,0 8,9% ne papiery nieskarbowe

towarzystw oraz ubezpieczeniowych funduszy
kapitatlowych. Nastepnie w Wydziale Zarzadzania Aktywami
wspotodpowiedzialny za zarzadzanie portfelami $rodkow

*z dniem 14.03.2011 subfundusz zmienia nazwe na Allianz Obligacji Plus wiasnych spolek ubezpieczeniowych oraz zarzadzanie
funduszami ubezpieczeniowymi.

3,5 2,2%

Allianz FIO nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego subfunduszu, ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Warto$¢ aktywéw netto portfeli inwestycyjnych
subfunduszy moze charakteryzowac¢ sig¢ duzg zmiennoscig wynikajacg ze sktadu tych portfeli lub z przyjetej techniki zarzadzania portfelami, w sytuacji duzej zmiennosci cen na rynku
akeiji. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Prezentowana zmiana wartosci jednostki uczestnictwa jest oparta na historycznej wycenie
Subfunduszu i nie stanowi gwarancji osiagniecia podobnych wynikéw w przysztosci. Indywidualna stopa zwrotu zalezy od dnia zbycia i dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez
Allianz FIO oraz od pobranych optat manipulacyjnych. Wymagane prawem informacje, w tym opis czynnikéw ryzyka i tabela optat znajdujg sie w prospekcie informacyjnym i w skrécie
prospektu informacyjnego dostgpnych na stronie www.allianz.pl/tfi, w Towarzystwie, oraz u dystrybutoréw.

Fundusz moze lokowa¢ wigcej niz 35% wartosci aktywéw subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski,
rzady panstw cztonkowskich Unii Europejskiej takich jak: Niemcy, Francja, Anglia, Wtochy, Hiszpania, Luksemburg, Wegry oraz rzad jednego z nastgpujacych panstw nalezacych do
OECD: Stany Zjednoczone Ameryki Pétnocnej, Australia, Japonia, Kanada, Turcja oraz jedng z nastgpujacych migdzynarodowych instytucji finansowych: Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju (EBOR), Europejski Bank Inwestycyjny (EBI), Europejski Bank Centralny (EBC).

Niniejsze opracowanie zostalo sporzadzone wytgcznie w celu informacyjnym zgodnie z najlepsza wiedzg i starannoscig autoréw. Dane =
wykorzystane przy tworzeniu opracowania pochodzg ze zrédet uwazanych przez firme Analizy Online S.A. za wiarygodne i doktadne, lecz nie Ila Izv
istnieje gwarancja, iz sg one kompletne i odzwierciedlajg stan faktyczny. Niektére dane zawarte w niniejszym opracowaniu sg wyznaczane zgodnie ONLINE

z metodologig stosowang przez Analizy Online S.A. Spétka Analizy Online S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za ewentualne szkody spowodowane
wykorzystaniem informaciji zawartych w niniejszym opracowaniu.



