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PIMCO w skrocie

2,250+ 1 To be the leading investment
Pracownikow na swiecie management firm in the world by
13 consistently managing risk and
E7 ) @lall AmEL S, BURRpIE 1A delivering returns for our clients, 5y
700+ across asset classes and risk
Global Investment Professionals ex p osures
240+

Zarzadzajacych ze Srednim stazem
przekraczajacym 14 lat

Toronto Amsterdam (2001)
(2004) London e & Munich (2000) Tokyo
150+ ° (1997) & Zurich (2009) (1997)
Investment professionals ze stazem ° ® New York Milan °
ponad 10 lat w PIMCO Newport Beach (2001) (2012) ® Hong Kong
(1971) (2006)
50+
. 7 .
Analitykéw Kredytowych Singapore
(1996)
14 .. .
o [p P 10 de Janeiro
Specjalistycznych Deskéw (2012) Sydney

(1997)
$1.50 biliona

Aktywow w zarzadzaniu
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Proces inwestycyjny PIMCO
Top-down meets bottom-up

TOP-[J)OWN

Economic Forums ~—~—-—-7 ---- Investment Committee

Build long-term secular inputs Distills insights from across
and analysis to set guardrails PIMCO into specific
and short-term cyclical inputs to PIMCO investment guidelines
help set near-term strate i
. v Portfolio

S

_____________________ e
BOTTOM-UP

Portfolio Managers

Develop and implement trade strategies,
combining top-down and bottom-up
analysis to actively manage portfolio



PIMCO bierze pod uwage réznorodne rynki globalne
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Nowe strategie PIMCO w TFI Allianz Polska

PIMCOCO

Fundusz Master PIMCO Clobal Bond
Glowny rodzaj o
aktywow Obligacje skarbowe
Glowna ekspozycja
geograficzna
Estimated YTM* 3,5%
Average duration 6,5
Average rating AA-
Morningstar Jok ok dok

*Przed optatg management fee
Zrédfo: PIMCO. Dane na 2016-06-30.

PIMCO Income PIMCO Clobal ~ PIMCO Global High PIMCO Emerging
Investment Yield Markets Bond
Grade Credit
Obligacje Hipoteczne, o
CMBS, HY, EM, (e Obligacje HY Obligacje EM (USD)
kor . korporacyjne
poracyjne
Kraje EM
E % E (razylis/Meksyl
Indonezja/Rosja)
5,3% 3,8% 6,3% 6,5%
2,5 6,1 34 6,3
BBB+ A BB BBB
1 8. 8.8.0. * ok k Fokokok ok ook Kk k

Allianz @)

PIMCO Emerging
Local Bond

Obligacje EM
(lokalne waluty)

Kraje EM
(Brazylia/RPA/

Indonezja/Malezja)

6,8%
52

BBB+

*k K



Allianz PIMCO
Income

TFI Allianz Polska
Sierpien 2016

Fundusze Inwestycyjne
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PIMCO Income Fund

Dlaczego warto

7,0 % p.a.

Stopa zwrotu od
powstania funduszu
(2012-11-30)

15Iat

Sredni staz
zarzadzajacych
portfelami

PIMCO

15,3 mid

Wartosc¢
aktywow w
funduszu (USD)

1,5 bin

W zarzadzaniu
PIMCO(USD).

Allianz @)

240+

Zarzadzajacych portfelami
zatrudnionych przez PIMCO

Fhkok &

Morningstar
Rating
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PIMCO GIS Income Fund

Cel

* Generowanie wysokiego dochodu biezacego, spojnego z zasadami odpowiedzialnego lokowania i dgzeniem
do dtugoterminowej aprecjacji kapitatu

W co inwestuje strategia?

= Peten przekroj globalny najlepszych pomystéw PIMCO ze wszystkich sektoréw instrumentéw dtuznych
» Portfele zgodne z makro-zorientowanym procesem inwestycyjnym PIMCO

» Taktyczne i elastyczne portfele

Kluczowe ramy

= Srednie duration: 0 - 8 lat
= Max 50% w obligacjach korporacyjnych
= Max20% wEM

» Max 30% bez zabezpieczenia walutowego

PIMCO
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Proces Inwestycyjny
Rozne scenariusze makro

Identyfikacja optymalnych alokacji sektorowych w r6znych sytuacjach rynkowych

CYCLICAL -
OUTLOOK WORST PERFORMING “ BEST PERFORMING
A oned .
Develope High yield / Emerging Non-agency
government market
bank loans MBS
bonds bonds
B

Deteriorating economic conditions

. . Emerging i Developed
High yield / market Non-agency government
bank loans MBS

bonds bonds

PIMCO
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Proces Inwestycyjny

Dynamiczne dostosowanie alokacji

Wartos¢ dodana w zmiennych warunkach rynkowych

B Cash/other B Government-related® B Agency mortgage Non-US. developed H Non-agency mortgage B CMBS
H ABS M Bank loans Corporates High yield Emerging markets

100 |

o|||||I||||||||||I||||||u|||||||||||||||..|

Nov '12 May '13 Nov '13 May '14 Nov '14 May '15 Nov '15 May '16

Percentage of bond exposure (%)

PIMCO

10
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PIMCO GIS Income Fund (% ekspozycji dtuznej)

Duration

» Dywersyfikacja wysokiej jakosci duration,
zwtaszcza w Australii gdzie jest miejsce
jeszcze na ciecie stép

Spread

» Selektywne dodawanie Non-agency MBS
przy pozytywnej perspektywie dla rynku
nieruchomosci w USA

= Alokacja w wysokiej jakosci, odporne na straty

sektory takie jak CMBS i IG

= Skupianie sie na dtugu korporacyjnym EM o
solidnych fundamentach

PIMCO

PIMCO GIS Income Fund
: . Cash/Other Government
High Yield g lated?

17% 4%

Non-U.S.
Developed
13%

Emerging
Markets
0,
13% ABS
6%
CMBS
6%
Non-agency IG Credit
MBS Bank Loans 7%
24% 3%

11



Performance: PIMCO GIS Income Fund

Performance

1 |
1 I
6| |
1 |
1 |
4I I
S '
7 1 |
£ 2 |
g !
1 |
0I I
1 |
_2I_ _______ ]

-4

Before fees (%)

After fees (%)
Benchmark (%)

Before fees alpha (bps)
After fees alpha (bps)

PIMCO

'13

Since

inception
30 Nov '12
7.61
7.04
2.64
497
440

‘14

6.32
5.75
4.06
226
169

B Portfolio (after fees)

4.40
3.82
6.00
-160
-218

'15

2.55

241

221
34
20

YTD

30 Jun '16
411
3.82
531
-120
-149

m Benchmark

'16
YTD

Estimated YTM
Average duration
Average rating

Morningstar

Allianz @)

5,3%
25
BBB+

¥k ke ok

12
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PIMCO GIS Income Fund — wartos¢ dla klientow

PIMCO Income Strategy Best practices
= Cel osiggnac stabilny dochod » Dywersyfikacja zrodet dochodu poprzez
_ ' inwestycje w szeroki, globalny wachlarz
» Ochrona kapitatu i wzrost mozliwosci inwestycyjnych
" Zachowanie ptynnosci = Zwiekszenie elastycznosci w celu wyrazenia

sekularnego trendu

» Ochrona portfela przed stresami
rynkowymi

PIMCO 13



Allilanz PIMCO
Global Bond

TFI Allianz Polska
Sierpien 2016

Fundusze Inwestycyjne
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PIMCO Global Bond Fund

Dlaczego warto

6,0 % p.a.

Stopa zwrotu od
powstania funduszu
(1998-03-12)

15Iat

Sredni staz
zarzadzajacych
portfelami

PIMCO

3,5 mid

Wartosc¢
aktywow w
funduszu (USD)

1,5 bin

W zarzadzaniu
PIMCO(USD).

Allianz @)

240+

Zarzadzajacych portfelami
zatrudnionych przez PIMCO

Fhkokk

Morningstar
Rating

15
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Dlaczego dywersyfikacja ma znaczenie

ANNUAL RETURNS FOR KEY INDICES (2005-2015) RANKED IN ORDER OF PERFORMANCE (%)
2005 2006 2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
5

2008

Canada - External EM

Local EM

United States - Japan

Australia United Kingdom

Eurozone

PIMCO 10



Globalny proces inwestycyjny

Cel
= Osiagniecie wyniku lepszego od benchmarku

zachowujac profil ryzyka podobny do
benchmarku

Filozofia

= Zorientowanie dtugoterminowe

Réznorodne strategie

Szerokie uniwersum inwestycyjne

Zarzgdzanie ryzykiem

PIMCO

Interest rate
management

Sector allocation

Credit selection

Allianz ()

Top-down themes

Region / country
allocation

Currency
exposure

Quality bias Relative value

Instrument

Issue selection :
selection

Bottom-up insights

17
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Globalne rozwigzania

Produkt = Strategiczna ekspozycja (benchmark) + potencjalna alfa PIMCO

J

Sektory w benchmarku definiuja strategiczng ekspozycje

Global developed markets Government

Global aggregate
(multi-sector)

Global developed markets Government, corporate, securitized

Global government

Global advantage Global developed markets and emerging markets Interest rate swaps, corporate, securitised, inflation-

linked bonds, EM sovereign bonds, EM currency

PIMCO 19



Allianz @)
PIMCO Global Bond Fund

55
Germany -5,4

Canada
41
Spain

Denmark
European Union

United Kingdom

France

Italy

Japan
-16
36,3 <1Year 1-3Years 3-5Years 5-10Years 10-20 20+ Years
Years

United States

Alokacja geograficzna (%oMV) Zapadalnos¢ (%MV)

PIMCO i



Performance

Performance
20

15

10

Returns (%)
(92}

-10
SL.  '04 '05 06

Before fees (%)

After fees (%)
Benchmark (%)

Before fees alpha (bps)
After fees alpha (bps)

PIMCO

'07

Allianz @)

B Portfolio (after fees) m Benchmark
Estimated YTM
Average duration
Average rating
'08 ‘09 '10 11 '12 '13 '14 '15 '16 Morningstar
YTD
Since
inception YTD
4 Apr '03 30 Jun '16
5.77 6.52 5.73 6.29 271
5.25 6.00 5.22 5.77 2.59
431 4.55 4381 6.47 222
146 197 92 -18 49
94 145 41 -70 37

3,5%

6,5

1. 2.8.9.8.¢

20



Allianz PIMCO

Global Investment
Grade Corporate
Bond

TFI Allianz Polska

Fundusze Inwestycyjne

o RERE




PIMCO Global Investment Grade Credit Fund

Dlaczego warto

6,0 % p.a. 14,8 mid

Stopa zwrotu od
powstania funduszu
(2003-07-23)

15Iat

Sredni staz
zarzadzajacych
portfelami

PIMCO

Wartosc¢
aktywow w
funduszu (USD)

1,5 bin

W zarzadzaniu
PIMCO(USD).

Allianz @)

240+

Zarzadzajacych portfelami
zatrudnionych przez PIMCO

Fkhok

Morningstar
Rating

22
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Globalna propozycja kredytowa dla klientow

PIMCO

Proces inwestycyjny o solidnych fundamentach

Niezalezny, kredytowy research bottom-up

Wykorzystanie ekspertyzy makroekonomicznej PIMCO

Skupienie na wartosciach wzglednych skorygowanych o ryzyko
Globalne srodki dajg dostep do szerokiego uniwersum
inwestycyjnego

Implementacja strategii przy uzyciu analizy bottom-up oraz top-
down

Ocena mozliwosci w catym zakresie produktow dtuznych

Skupienie sie na zarzgdzaniu ryzykiem

Dywersyfikacja ryzyka kredytowego poprzez ro6znorodne sektory
i przedsiebiorstwa

Nacisk na ochrone kapitatu

23
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PIMCO GIS Global Investment Grade Credit Fund

» Maksymalizacja stopy zwrotu poprzez inwestycje w wysokiej jakosci obligacje korporacyjne

= Ekspozycja na globalny sektor korporacyjny, ktéra pozwala na rotacje pomiedzy regionami
Wartos$é * Premia wzgledem dtugu skarbowego

= Stabilna alfa i stopa zwrotu skorygowana o ryzyko osiggniete przez dtugi okres czasu

= BM: Barclays Global Aggregate Credit Index
= Duration: +/- 2 years vs benchmark
= High-yield: Max 15%

Kluczowe

wartosci

= Emerging market: Max 25%0

PIMCO g
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Selekcja kredytowa i proces konstrukcji portfela

Dtug jest oceniany w oparciu o trzy metodologie

= Zgodnos¢ z oczekiwaniami co do
czynnikow ktore majg wptyw na wzrost
gospodarczy na swiecie i czynnikami
technicznymi

= Atrakcyjnosé regionalna i sektorowa

Przyktad

= Nacisk na dtug z krajéw, ktére moga
korzystac na relatywnie silniejszym
wzroscie

Bottom-up

* Model biznesowy

= Czysty i zdrowy bilans
= Kompetentny zarzad
= Kowenanty

Przyktad

= Preferowanie dtugu uprzywilejowanego
przedsiebiorstw o mocnych bilansach

= Relatywna wartosc:
— Struktura kapitatowa
— Sektor
— Gotowka vs syntetyk
— Podobnie oceniany dtug
— Waluta

Przyktad

» Preferowanie spétek z sektora finansowego,
ktore sa handlowane z wysokim spreadem
do przemystu wbrew historycznym
zaleznosciom

Kombinacja powyzszych czynnikoéw decyduje o wadze w portfelu

Niedowazone sktadniki wypadajg negatywnie w kazdej z trzech

metodologii

PIMCO

Przewazane sktadniki wypadajg pozytywnie w kazdej z trzech

metodologii

25
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PIMCO unikneto wiekszosci ,upadtych aniotow” i
defaultow

Niezalezny research PIMCO i nacisk na wysokg jakos¢ kredytowg pozwolito
unikng¢ ,upadtych aniotow” i defaultow

DOLLAR-WEIGHTED VOLUME OF FALLEN ANGELS

PIMCO GIS Global Investment Grade Credit Fund 21% 0.7% 16% 17% 00% 01% 11% 17% 14% 16% 21% 06% 23% 13%

BofA Merrill Lynch Global Investment Grade Corporate Bond Universe* 21% 21% 63% 14% 18% 57% 34% 08% 12% 2.0% 17% 15% 23% 2.5%

HIGH YIELD - PIMCO VS. MARKET DEFAULT RATES (1993-2015)

_ 1993 1995 [ 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 2002 | 2003 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Defaults in PIMCO High Yield

Representative Account 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 02% 06% 15% 04% 35% 0.8% 00% 10% 0.0% 0.0% 25% 28% 0.0% 04% 02% 04% 02% 03% 0.6%
(% of Market Value)

Moody's High Yield Default Rate

. 32% 21% 31% 17% 21% 3.3% 56% 6.6% 10.7% 83% 55% 25% 18% 18% 1.0% 45% 13.2% 33% 20% 29% 26% 21% 34% 4.1%
(% of Issuer Basis)

Moody’s High Yield Default Rate

] e R ——— 13% 16% 3.1% 23% 20% 29% 58% 59% 156% 224% 57% 1.9% 3.8% 11% 0.6% 58% 17.2% 17% 18% 19% 12% 18% 34% 48%
‘0

PIMCO

26



Pozycjonowanie: PIMCO GIS Global Investment

Grade Credit Fund

Positioning - Market value weighted
50

40
33
30

20

Allocation (%)

12
10

0 |

AAA AA

TOP CREDIT SECTOR RELATIVE CONCENTRATIONS

Overweights

Portfolio % | Benchmark % | Difference % Portfolio % | Benchmark % | Difference %

21.3

Banks and brokerage 27.0
Pipelines 4.4
Gaming 23
Financial other 23
Independent e&p 2.8

PIMCO

>

2.0
0.0
10
16

BBB

2.4
23
13
12

Underweights

Electric utility

Diversified manufacturing
Food & beverage
Technology

Transportation services

¥ Fund

Below B

0.4
17
2.8
0.2

Allianz ()

= Benchmark

Duration (RHS)

19
31
3.9
13

10

SIeaA

-3.0
-1.6
-14
-11
-11

27
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Performance: PIMCO GIS Global Investment Grade
Credit Fund

Performance H Portfolio (after fees) i Benchmark Portfolio statistics
25
Market value: 30 Jun '16 $ 14,878,961,775
20
15
e 10 .
& Estimated YTM 3,8%
E s
E . . . . . . l Average duration 6,1
o
0 r = Average rating A
-5 Morningstar 2.0.8.0.¢
-10

S.L '04 '05 ‘06 '07 '08 ‘09 '10 11 '12 '13 14 15 '16
YTD

Since
inception
23 Jul '03 | 10 yrs.

YTD

30 Jun '16
Before fees (%) 6.54 6.93 6.04 5.86 7.01 3.35 6.65
After fees (%) 6.02 6.41 5.52 5.35 6.49 3.22 6.39
Benchmark (%) 4.90 5.40 5.20 5.13 6.70 2.90 6.29
Before fees alpha (bps) 164 153 84 73 31 45 36
After fees alpha (bps) 112 101 32 22 -21 32 10

PIMCO

28



Allilanz PIMCO
High Yield Bond

TFI Allianz Polska
Sierpien 2016

Fundusze Inwestycyjne

o REREEY




PIMCO Global High Yield Bond Fund

Dlaczego warto

6,9 % p.a. 4,2 mid

Stopa zwrotu od Wartos¢
powstania funduszu aktywow w
(2005-06-30) funduszu (USD)

15 jat 1,5 bin

Sredni staz W zarzadzaniu
zarzadzajacych PIMCO(USD).
portfelami

PIMCO

Allianz @)

240+

Zarzadzajacych portfelami
zatrudnionych przez PIMCO

Fkhok

Morningstar
Rating

30
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Dlaczego HY?

Wyzszy potencjat zysku i atrakcyjny spread

—— High Yield
MBS
——10 Yr Treasury
Historical yields across asset classes! IG corporates
. : - . 25
+ Obligacje o ratingu nieinwestycyjnym sg
historycznie poszukiwane ze wzgledu na < 20
wyzszg rentownosé w stosunku do I1G 2 s
=}
B
. . . . .o . E
Dzisiejsi inwestorzy wykorzystujg dtug S 10
7 o
wysokodochodowy do poprawy stop zwrotu w 2
5
otoczeniu niskich stop procentowych
. . 0
* Spready HY kompensowaty historycznie '00 01 '02 '03 ‘04 '05 '06 '07 ‘08 '09 '10 '11 '12 '13 '14 '15 '16
ryzyko kredytowe OAS (LHS)
High yield spreads Default Rate (RHS)
» Po okresach niskiego spreadu historycznie 5000 and default rates? Forecasted Default Rate (RHS) 169,
' | o
nastepujg okresy zbyt wysokiego spreadu 1,800 }
8 1,600 |
) b 12%
% 1400 | 9
S 1,200 l )
2 1,000 : 8% 3
g 800 | s
g <
S 600 ! s
< 4%
400 |
200 !
0 0%

'98 '00 '02 ‘04 '06 '08 '10 '12 '14 '16

PIMCO

31
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PIMCO - filozofia HY

Analiza kredytowa bottom-up wykorzystujgca ramy
makroekonomiczne top-down

Podejscie catkowitej stopy zwrotu, nie tylko rentownosci
Ograniczanie ryzyka poprzez dywersyfikacje emitentéw i sektoréw

Globalny wachlarz mozliwosci dzieki ekspertyzie w wielu
sektorach i regionach

Nacisk na emisje o najlepszym stosunku zysku do ryzyka

PIMCO

32
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PIMCO GIS Global High Yield Bond Fund

» Maksymalizacja stopy zwrotu poprzez inwestycje w lepsze jakosciowo obligacje
wysokodochodowe rynkéw rozwinietych

» Ekspozycja na jakosciowe emisje HY, wigczajgc w to emisje spoza USA (DM) oraz sektory
kredytowe posiadajgce potencjat dzieki wysokiemu kuponowi

» Niska wrazliwos¢ na stope procentowa, HY posiadajg ujemng korelacje do dlugu skarbowego

= Dobre historyczne wyniki inwestycyjne, PIMCO unikneto wigkszosci defaultéw od 1993 roku,
ze srednim wspotczynnikiem defaultdéw na poziomie 1% (5% reszta rynku)

= Srednie duration: +/- 2 Y vs BM

» Max 20% dla CCC i ponizej
Ekspozycja poza USD: max 20%

* Max 10% dla EM

Wytyczne

PIMCO a3
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PIMCO vs. rynek

Nizsze niz rynkowe stopy defaultu obrazujg przewage procesu konstrukcji
portfela PIMCO

PIMCO VS. MARKET DEFAULT RATES (1993-2015) — YEARS ENDED DEC 31

_ 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 [ 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Defaults in PIMCO High Yield
Representative Account*® 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 02% 06% 15% 04% 35% 0.8% 0.0% 1.0% 0.0% 0.0% 25% 28% 0.0% 04% 02% 04% 02% 03% 0.6%

(% of Market Value)

?fgfé ssul-ei:'gB::i:Id DefaultRate 5500 51% 31% 17% 21% 3.3% 56% 66% 107% 83% 55% 25% 18% 18% 10% 45% 132% 33% 20% 29% 26% 21% 34% 41%
(]

Moody’'s High Yield Default Rate

. . . 13% 1.6% 31% 23% 20% 29% 58% 59% 156% 224% 57% 19% 3.8% 11% 0.6% 58% 17.2% 17% 1.8% 1.9% 12% 18% 34% 48%
(% of Principal Outstanding Basis)

PIMCO .
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PIMCO Global High Yield Bond Fund

Sweden
Spain
Netherlands
Canada

Luxembourg 2,9

52
25
10 11
T T T T - T

Italy
France
United Kingdom
Germany
United States 60,2 <1Year 1-3Years 3-5Years 5-10Years 10-20 20+ Years
Years
Alokacja geograficzna Maturity (Y%oMV)

PIMCO s



Charakterystyka portfela: PIMCO GIS Global High

Yield Bond Fund

Market value (%)*

70

60

50

40

30

20

10

Positioning - Market value weighted

o

Cash

Portfolio - weightings by region

31 May '16 | 31 Dec '15 | 31 Dec '14

North America 69.2
Europe 281
Emerging Markets 0.5
Other 22

Benchmark - weightings by region

31 May '16 | 31 Dec '15 | 31 Dec '14

North America

Europe 315
Emerging Markets 0.7
Other 31

PIMCO

67.0
30.4
0.6
2.0

63.9
32.8
0.5
2.8

BB

66.0
313
0.8
19

63.6
334
0.5
25

= Fund

6
N

CCC and below

Portfolio - weightings by currency

31 May '16] 31 Dec 15

EUR
GBP
Other

Benchmark - weightings by currency

82.3
12.7
4.9
0.2

Allianz @)

= Benchmark

N w
SECEY

[y

. * %
Duration (RHS)

80.3
13.7
5.7
0.4

31 May '16 | 31 Dec '15 | 31 Dec '14

EUR
GBP
Other

75.7
19.6
4.2
0.5

73.6
21.0
4.7
0.7

36
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Performance: PIMCO GIS Global High Yield Bond
Fund

Performance B Portfolio (after fees) i Benchmark . o
Portfolio statistics

60
5 50.2 Market value: 30 Jun '16 $ 4,296,104,915

H1'09 H2'09
40 Afterfees 12.8 20.3
357 | _——" | Benchmark 774 179
30
S 183
. 2 . Y442 Estimated YTM 6.3%
5 10 7247 . 41 6.303 5.6
3 27 3.1 : 3040 ' Average duration 34
= N m. - B .= _ MR '
-0.6 A i BB
10 16 verage rating
20 Morningstar 0. 0.0.8.0.¢
-19.
230 -24.1
Sl '07 '08 '09 '10 11 '12 13 '14 '15 '16
YTD
PIMCO GIS Global High Yield Bond Fund
Since
inception
30 Jun '05 3 yrs. 1yr. 6 mos. 1 mo. 1Q'l6 | 2Q '16 1H '16
Before fees (%) 7.44 7.61 6.35 5.09 3.09 5.84 0.24 -0.06 274 3.02 5.84
After fees (%) 6.85 7.02 5.77 451 2.52 5.55 0.19 -0.61 2.60 2.88 5.55
Benchmark (%) 7.17 7.48 6.45 4.97 2.55 6.87 0.57 -1.62 2.38 3.87 6.87
Before fees alpha (bps) 27 13 -10 12 54 -103 -33 156 -14 -85 -103

PIMCO -
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High yield outlook: Stopy zwrotu bedg zalezne od
surowcow, a kupon bedzie decydowat o stopie
Zwrotu w sektorach niesurowcowych

Pozytywny

W sektorach niesurowcowych deafulty powinny pozostac na niskim poziomie
Niskie defaulty w sektorach

LCSHIEE L Bilanse pozostaja mocne, a poziomy gotowki s relatywnie wysokie, lewarowanie jest na

historycznie $rednim poziomie

HY posiada ekspozycje na negatywne ,nagtéwki“ makro, niestabilne surowce i zmiennos¢
stop procentowych

: -
Zrownowazony

Ceny surowcdw i mozliwosci pozyskania kapitatu nadal beda miaty wptyw na stopy zwrotu
Zewnetrzne ryzyka zmieniajg

nastawienie inwestorow . . . L . . . :
Jezeli flow detaliczny ostabnie, dtugoterminowi inwestorzy instytucjonalni wykorzystaja

okazje jak tylko yieldy wzrosna

O ile popyt na rynku pierwotnym moze zawyzac¢ rentownosci, to nadpodaz ,upadtych
aniotéw" na rynku wtérnym dostarcza okazji inwestycyjnych

Fair—to-Attractive wveeNa

Spready powyzej stop defaultu sa powyzej dtugoterminowej sredniej
Inwestorzy sg wystarczajgco nagradzani
za ryzyko kredytowe, biorgc pod uwage )
WySOkie yleldy i fundamenty Spready pozostana) zZzmienne

Pomimo ze presja rynkowa otworzyta wiele okazji catkowitej stopy zwrotu, to sektor
niesurowcowy bedzie zalezat od stép dochodu

PIMCO
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PIMCO Emerging Markets Bond Fund

Dlaczego warto

1 0 % p.a.

Stopa zwrotu od
powstania funduszu
(2001-07-31)

15Iat

Sredni staz
zarzadzajacych
portfelami

PIMCO

3,2 mid

Wartosc¢
aktywow w
funduszu (USD)

1,5 bin

W zarzadzaniu
PIMCO(USD).

Allianz @)

240+

Zarzadzajacych portfelami
zatrudnionych przez PIMCO

Fkhok

Morningstar
Rating
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Strukturalne przestanki do inwestycji w EM

Share of key global economic factors

. 7 perspektywy demografii, produktywnoéci i m Emerging Markets  Developed Markets
wzrostu, EM wygladaja lepiej niz DM Population
» Aby zrealizowa¢ potencjat wzrostu, EM musza Land mass
poprawi¢ infrastrukture, przeprowadzic Foreign currency reserves
demokratyzacje i reformy instytucjonalne. Kilka Energy consumption
krajow juz posuwa sie we wiasciwym kierunku GDP - PPP
Export
GDP - Nominal

Market capitalization

0% 20% 40% 60% 80% 100%
Annual real GDP growth rates —— Emerging Developed
10
: L 8
= Pomimo stabego popytu globalnego, wskazniki
wzrostu dla EM sag wyzsze niz dla DM ¢ o ——-
R 4 -
= Relatywnie niski wskaznik wzrostu ukrywa £ 2 At N
dyspersje wskaznikdw dla poszczegdlnych 5
krajow EM 5
-4
-6

‘00 '02 '04 '06 '08 '10 '12 '14 '16 '18 ‘20

PIMCO
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Solidne fundamenty

Advanced Economies: General Government Gross Debt
Emerging & Developing Economies: General Government Gross Debt
120

L . . . . s 100
= W przeciwienstwie do lewarowanych bilanséw krajow % _A/_—

o
. ./ . o
DM, bilanse krajow EM pozostaty relatywnie czyste % &
(o]
X 40
» Dodatkowo, w przeciwienstwie do poprzednich 2
okreséw naprezen, wiekszos¢ dtugu Em jest 0
denominowanewwalucie Iokalnej 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
Emerging & Developing Economies: Total Foreign Exch Holdings
= Advanced Economies: Total Foreign Exch Holdings
8
= Kraje EM, zakumulowaty znaczne poziomy rezerw .
walutowych, kreujac w ten sposéb solidna polise g
ubezpieczeniowa 5
= 2
0
mxor\ooo\o-—cmmgm‘.or\oocno'—cmmv
s o OO O O O © O © O O O ©O © © o o o o -
= Z perspektywy wyptacalnosci, rezerwy walutowe EM T2 I 2SI RRRR]RRERERR

pokrywaja z nawigzka zewnetrzny dtug
Reserves to short-term external debt (RHS)
» 7 perspektywy ptynnosciowej, rezerwy walutowe sg ——— Reserves to external debt stocks (LHS)

wielokrotnie wyzsze niz dtug krotkoterminowy 135 o

130 80x
70x

. 125 60x
§ 120 50x
& 115 40x
30x

110 20x
105 10x
100 0x

2009 2010 2011 2012 2013 2014

PIMCO

42



Allianz ()
Dlaczego EM z PIMCO?

PIMCO zarzadza portfelami dtugu EM od 1997 roku, posiada réwniez ekspertyze w zakresie dtugu
skarbowego, korporacyjnego, w walucie lokalnej jak rowniez w ,hard currency”

Rygorystyczny proces selekcji bottom-up uzupetniony o analize top-down

Rozmiar PIMCO i szeroki zakres analizy PIMCO zapewnia globalng obecnos¢ i dostep do kluczowych
0sob

PIMCO dazy do stabilnych wynikow poprzez skupienie sie na unikaniu defaultéw i nawigacje posrod
ekstremalnych ruchéw na rynku

PIMCO “
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Proces inwestycyjny EM w PIMCO

Selekcja geograficzna Lokalne rynki Diug korporacyjny EM i inne
nieskarbowe mozliwosci

Czynniki fundamentalne Analiza walutowa Przewagi strukturalne

= Polityka »  Ocena wartosci godziwej =  Wiele przedsiebiorstw jest systemowo

= Dynamika dtugu — Parytet sity nabywczej (PPP) wazne i posiada nielokalne zrodta

= Bilans pfatniczy — Realny Efektywny Kurs Walutowy ) CloelY

Rezerwy (REER) Sita kredytowa

Czynniki zewnetrzne =  Analiza cykliczna = Wspotczynniki moga byc lepsze nizdla
) _  Przeplywy handlowe (eksport, import) podobnych spoétek z USA; czesto ciesza sie

= Ceny surowcéw P port, imp szybszym wzrostem

= Stopy procentowe —  Przeptywy inwestycyjne: FDI i
portfelowe (equity, fixed income)

Analiza stép procentowych
» Dtugi odcinek krzywej: czynniki fiskalne,
inflacja

= Globalna awersja do ryzyka
= Dostep do rynku kapitatowego
Czynniki techniczne

© FeeRR e el = Krotki odcinek krzywej: polityka banku

= Zarzadzanie naleznosciami centralnego, waluty
= Plynnos¢ Czynnikitechniczne

= Plynnos¢

= Carry

= Opodatkowanie, restrykcje przeptywu...

Przewazeni/niedowazenie
waluty/stopy

y

Przewazenie/niedowazenie kraju

Skupienie sie na quasi-sovereign ze
wsparciem skarbu panstwa

PIMCO y



Allianz @)
Unikanie defaultow przez PIMCO

PIMCO udato sie unikng¢ defaultow w wielu krajach EM

EXTERNAL DEBT DEFAULTS (SELECTED CASES)

C t Year EMBIG Div. weight Weight in PIMCO EM
o 1Y before default (%) portfolios (%) at default

Ecuador 1999 3.10 0.00
Ivory Coast 2000 0.20 0.00
Argentina 2001 11.90 0.00
Uruguay 2003 0.30 0.00
Dominican Republic 2005 0.60 0.00
Ecuador 2008 2.00 0.00
Jamaica** 2010 0.17 0.00
Ivory Coast 2010/2011 0.56* 0.00
Belize 2012 0.08 0.00
Argentina 2014 1.55 0.00
Ukraine 2015 2.59 0.00

PIMCO o
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Portfel

» Zdywersyfikowany portfel PIMCO GIS Emerging Markets Bond Fund sktada sie gtownie z obligacji emitentéw powigzanych z
krajami EM

» Gloéwne zalety funduszu::
— Efektywne Zrodto ekspozycji na EM, potencjat atrakcyjnej stopy zwrotu skorygowanej o ryzyko i niska korelacja do innych klas aktywow

— Aktywne zarzadzanie portfelem obligacji EM z zachowaniem taktycznej alokacji w niebenchmarkowe waluty i instrumenty w celu
maksymalizacji stopy zwrotu i minimalizowania ryzyka vs benchmark

— Doswiadczeni zarzadzajacy z mozliwosciag handlowania 24/7 i dostepem do kazdego rynku

Dane funduszu Ramy

= Start: lipiec 2001 = Duration: +/- 2Y vs BM
__E _Ro_zrgigr:_U§[l3_.1_mId = Min 80% EM
1 1
1 = Yield: 6.5% 1 = Max 10% nieptynne

= Duration: 6.3Y

= Benchmark: JPMorgan EMBI Global

PIMCO
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PIMCO Emerging Markets Bond Fund

Panama
4%

Argentina

5% China

4%

Kazakhstan
6% Mexico

27%

Colombia
7%

Alokacja geograficzna

PIMCO

31
29

0
<1Year 1-3Years 3-5Years 5-10Years 10-20 20+ Years
Years
Zapadalnos¢ (%MV)
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Performance

Performance
35

30
25
20
15
1

o

Returns (%)

o

-10
-15

-20
Fund '02 '03 '04 '05 '06 '07 '08
SI

Fund
inception
31 Jul '01 | 10 Yrs.

Before fees (%) 10.90 7.71
After fees (%) 10.05 6.89
Benchmark (%) 9.32 7.91
Before fees alpha (bps) 158 -20
After fees alpha (bps) 73 -102

PIMCO

‘09 '10

5 Yrs.
5.62
4.79
6.25

-146

B Fund (after fees)

11 12

3 Yrs.
4.84
4.02
6.44
-160
-242

13 14

1VYr.
7.46
6.62
10.32
-286
-370

M Benchmark

||I|||. ||.I.Jf|

15 '16
YTD

3 Mos.
7.15
6.94
5.40
175
154

Estimated YTM
Average duration
Average rating

Morningstar

Allianz @)

6,5%

6,3

BBB
2.2.8.9.§

YTD MTD
1 Mos. 30 Jun '16 15 Jul '16*
4.34 12.76 231
4.27 12.33 2.28
3.73 10.90 1.82
61 186 49
54 143 46
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Economic outlook

Mexico

Mexico is well-positioned to benefit from U.S.
strength and recent reforms, but growth will
remain moderate and lower oil could become a
fiscal challenge

Banco de Mexico likely to lag U.S. in
hiking rates

Brazil

Recession will continue in 2016; growth will
remain weak until political uncertainty falls and
fiscal credibility is restored

Despite weakness, expect hawkish tone and rate
hikes from central bank as BRL weakens further

Colombia

Expect tighter monetary policy to slow domestic
demand and tighter fiscal policy to offset
negative drag from lower oil;

high CA deficit bears watching

Venezuela
Opposition victory helpful, but will not bring
material stabilization; path still uncertain

PIMCO

Russia

Recession will ease somewhat, but still highly tied
to path for oil, which may require additional
fiscal/FX adjustments

Turkey

Consolidation of power within AKP reduces fiscal
uncertainty, but raises concerns about CB
independence and social rights; complicates
regional geopolitics

Hungary
Risks to the downside as growth slows further in
2016, despite attempts to provide stimulus

Given slower growth, central bank to remain in
easing mode

Poland

Growth remains strong and will be further
supported by easy policies — tax cuts, higher
spending and monetary stimulus

New monetary council and new government raises

uncertainty and may put upward pressure on
public debt trajectory. A recent downgrade by
S&P to BBB+ is a negative signal to the new
government

Allianz @)

China
Policies geared toward cushioning downside
suggest China will avoid a hard-landing

Further devaluation of yuan will keep uncertainty
high and raise prospects for policy misstep

Philippines

The economy has been more resilient than most
in Asia, but investors have taken note and priced
assets accordingly.

Indonesia

Growth has been decelerating and progress on
reforms has been slower than expected,
removing some of the luster on what was one of
the more promising stories in EM a year ago. A
pickup in fiscal spending and possible monetary
easing are likely needed to reinvigorate the
economy.

Malaysia

Low oil prices continue to weigh on the
producer, and the persistent overhang of the
1MDB scandal elicit continued caution.
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PIMCO Emerging Local Bond Fund

Dlaczego warto

14 % p.a. 2,6 mld 240+

Za ostatnie 6M Wartos¢ Zarzadzajacych portfelami
aktywow w zatrudnionych przez PIMCO
funduszu (USD)

15 jat 1,5 bin ke

Sredni staz W zarzadzaniu Morningstar
zarzadzajacych PIMCO(USD). Rating
portfelami

PIMCO
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Strukturalne przestanki do inwestycji w EM

Share of key global economic factors

5 o m Emerging Markets  Developed Markets
= Z perspektywy demografii, produktywnosci i ,
. S Population
wzrostu, EM wygladaja lepiej niz DM
. B . Land mass
= Aby zrealizowac potencjat wzrostu, EM musza ,
L, ., Foreign currency reserves
poprawic infrastrukture, przeprowadzi¢ '
demokratyzacje i reformy instytucjonalne. Kilka Energy consumption
krajow juz posuwa sie we wiasciwym kierunku GDP - PPP
Export
GDP - Nominal
Market capitalization
0% 20% 40% 60% 80% 100%
Annual real GDP growth rates —— Emerging Developed
10
8
* Pomimo stabego popytu globalnego, wskazniki 6
wzrostu dla EM sa wyzsze niz dla DM s 4 ~——"""
= Relatywnie niski wskaznik wzrostu ukrywa E 2 ="\ | —~—
dyspersje wskaznikéw dla poszczegdlnych 2 0
krajow EM -2
-4
6

‘00 '02 '04 '06 '08 '10 '12 '14 '16 '18 ‘20

PIMCO
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EM local — atrakcyjne stopy zwrotu | potencjalne
wzmochienie sie waluty

Yield to maturity*

-60%

16 ; ;
13.43 Emerging i "Rate" i "Credit"
b markets | sovereigns | sovereigns
= Nominalne stopy procentowe pozostaja 898 948
wysokie X 8 651 601! !
= e
= Llepsze proces;l/'lnstytuqon'alne + mocniejsze g 4 17 oo Laa 2.94
makro + rozwdj rynku kapitatowego = : 015 | 0-_73
potencjat do spadku stop procentowych w 0 0 oai
najblizszych latach . !
o = = oy @ S > T E
. . ;. a N 2 = K] Q. © T < S
»  Waluty EM pozostajg niedowartosciowane 2 & £ 5 %ﬁ - £ & = 3 & Z
£ = - a &
. N ER
» Dane o handlu, przeptywach i inflacji moga a
postuzyc jako katalizator wzmocnienia sie walut ‘ o
EM Currency valuations: IMF PPP deviations
0% Emerging market economies E Developed economies
» Ekspozycja na waluty EM moze postuzyc jako 0
wehikut dywersyfikacyjny dla walut DM 0% I I SELEE
. . . -20% i
= Pomimo powyzszych waluty EM s3 narazone na :
wysoka zmiennos¢ -40%

-80%

© © © T . © OV © > © T O= U ® @@ € >>CT O © . ©
%'G'Gc'aw.!wg‘gc.g'\lzceaﬁcerU'O¥.=
c Vv E XL E XG5 cx S c 5328 accsDf
Hc:J:fBQ_<3CE_O<DmUU¥m E oy & < +
oOxX © g o = &L ®© 2
3 _cg.g-s'—jj:—oﬂ-E o = S 5
s FT=E5 O O <
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Wzrost rynku dtugu EM local

M Latin America Emerging Asia

EMdebtstock  w gmerging Europe B Middle East and Africa

» Lokalny rynek dtugu rynkéw wschodzacych 10,000
ro$nie w tempie 13% rocznie 9,000
8,000

» Azja EM odpowiada za wiekszos¢ tego wzrostu 7,000
6,000
5,000
4,000
3,000
2,000

+009 I-.|..|..I..I.-I..I.lIullllll.l.l.lili‘i‘i‘i‘i‘l‘i

'94'95'96 '97 '98 '99 '00 '01 '02 '03 '04 '05 '06 '07 '08 '09 '10 '11'12 '13 '14

Billions ($)

o

Loca|~|: Corporate and financial (local)
Sovereign (local)

External~|: Sovereign (external)

EM debt stock = Corporate and financial (external)

16,000
» Rozmiar runku dtugu w walucie lokalnej jest

wigkszy niz rynek dtugu zewnetrznego

14,000
12,000

» Lokalny rynek dtugu rynkéw wschodzacych to 10,000

86% catego dtugu w 2014 roku

Billions (%)

8,000
6,000
4,000

2,000 | :
0 AN BB EEEEEEEEREREEREN,

'94'95'96 '97 '98 '99 '00 '01 '02 '03 '04 '05 '06 '07 '08 '09 '10 '11'12'13 '14

PIMCO
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Dlaczego EM z PIMCO?

PIMCO zarzadza portfelami dtugu EM od 1997 roku, posiada réwniez ekspertyze w zakresie dtugu
skarbowego, korporacyjnego, w walucie lokalnej jak rowniez w ,hard currency”

Rygorystyczny proces selekcji bottom-up uzupetniony o analize top-down

Rozmiar PIMCO i szeroki zakres analizy PIMCO zapewnia globalng obecnos¢ i dostep do kluczowych
0sob

PIMCO dazy do stabilnych wynikow poprzez skupienie sie na unikaniu defaultéw i nawigacje posrod
ekstremalnych ruchéw na rynku

PIMCO -
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Proces inwestycyjny EM w PIMCO

Selekcja geograficzna Lokalne rynki Diug korporacyjny EM i inne
nieskarbowe mozliwosci

Czynniki fundamentalne Analiza walutowa Przewagi strukturalne

= Polityka »  Ocena wartosci godziwej =  Wiele przedsiebiorstw jest systemowo

= Dynamika dtugu — Parytet sity nabywczej (PPP) wazne i posiada nielokalne zrodta

= Bilans pfatniczy — Realny Efektywny Kurs Walutowy ) CloelY

Rezerwy (REER) Sita kredytowa

Czynniki zewnetrzne =  Analiza cykliczna = Wspotczynniki moga byc lepsze nizdla
) _  Przeplywy handlowe (eksport, import) podobnych spoétek z USA; czesto ciesza sie

= Ceny surowcéw P port, imp szybszym wzrostem

= Stopy procentowe —  Przeptywy inwestycyjne: FDI i
portfelowe (equity, fixed income)

Analiza stép procentowych
» Dtugi odcinek krzywej: czynniki fiskalne,
inflacja

= Globalna awersja do ryzyka
= Dostep do rynku kapitatowego
Czynniki techniczne

© FeeRR e el = Krotki odcinek krzywej: polityka banku

= Zarzadzanie naleznosciami centralnego, waluty
= Plynnos¢ Czynnikitechniczne

= Plynnos¢

= Carry

= Opodatkowanie, restrykcje przeptywu...

Przewazeni/niedowazenie
waluty/stopy

y

Przewazenie/niedowazenie kraju

Skupienie sie na quasi-sovereign ze
wsparciem skarbu panstwa

PIMCO
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PIMCO GIS Emerging Markets Local Fund

= Zdywersyfikowany portfel PIMCO GIS Emerging Markets Bond Fund sktada sie gtownie z obligacji emitentéw powigzanch z
krajami EM

» Gloéwne zalety funduszu::
— Efektywne Zrodto ekspozycji na EM, potencjat atrakcyjnej stopy zwrotu skorygowanej o ryzyko i niska korelacja do innych klas aktywow

— Aktywne zarzadzanie portfelem obligacji EM z zachowaniem taktycznej alokacji w nienenchmarkowe waluty i instrumenty w celu
maksymalizacji stopy zwrotu i minimalizowania ryzzka vs BM

— Doswiadczeni zarzadzajacy z mozliwosciag handlowania 24/7 i dostepem do kazdego rynku

Dane funduszu Ramy
= Start: grudzien 2007 = Duration: +/- 2Y vs BM
= Rozmiar: USD 2,8 mid = Min 80% EM

: = Yield: 6,9% : = Max 10% nieptynne

= Duration: 5,2Y

= Benchmark: JPMorgan EMBI Global

PIMCO
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31
25
23
19
I 2
0 I

<1Year 1-3Years 3-5Years 5-10Years 10-20 20+ Years
Years

PIMCO Emerging Local Bond Fund

Peru
Russia 4% Brazil
5% 16%

Malaysia
10%

Alokacja geograficzna Maturity (%MV)

PIMCO s



Performance

Performance
20

15

10

Returns (%)
o

-10
-15
-20
Fund '12
SL

Before fees (%)

After fees (%)
Benchmark (%)

Before fees alpha (bps)

After fees alpha (bps)

PIMCO

M Fund (after fees)

'13 '14 '15

Fund
inception
16 Apr '10
3.72 3.18 1.58 0.89
2.80 227 0.68 0.00
3.67 311 161 2.29
5 7 -3 -140
-87 -84 -93 -229

M Benchmark

'16
YTD

6.31
6.08
5.35
96
73

Estimated YTM
Average duration
Average rating

Morningstar

YTD
30 Jun '16
6.25 12.15
6.17 11.67
6.11 11.49
14 66
6 18

Allianz @)

6,8%
5.2
BBB+

Fok K

MTD

15 Jul '16*
1.30
1.26
0.88

42
38
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Kontakt

TFI Allianz Poland

ul. Rodziny Hiszpanskich 1
02-685 Warsaw

+48 22 567 4493
e-mail: lukasz.wos@allianz.pl

www.allianz.pl/tfi
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Klauzula prawna

Wszelkie informacje przedstawione w te] prezentacji stuzg
wytgcznie celom informacyjnym i nie stanowig jakiejkolwiek
oferty, rekomendacji, ani tez kierowanego do kogokolwiek (lub
jakiejkolwiek grupy osob) zaproszenia do dokonywania
inwestycji w ktérykolwiek z funduszy zarzadzanych Iub
tworzonych przez TFI Allianz Polska S.A. W szczegolnosci
informacje zawarte w tej prezentacji nie stanowig oferty w
rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks Cywilny
oraz ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(tym samym nie sg one wystarczajgce do podjecia decyzji o
odpfatnym nabyciu certyfikatéw inwestycyjnych), nie sg rowniez
ustugi doradztwa finansowego, inwestycyjnego, podatkowego,
prawnego ani jakiegokolwiek innego.

TFI Allianz Polska S.A. dotozytlo nalezytych staran, aby
zamieszczone informacje byly rzetelne i oparte na miarodajnych
zrodtach. TFI Allianz Polska S.A. nie moze zagwarantowac ich
rzetelnosci, kompletnosci i aktualnosci. TFI Allianz Polska S.A.
zastrzega sobie mozliwos¢ zmian tresci lub formy prezentacji w
kazdym czasie i bez uprzedzenia.

Ryzyko wykorzystania informacji zamieszczonych w niniejszej
prezentaciji, w szczegodlnosci podejmowania na tej podstawie
decyzji inwestycyjnych, ponosi wytgcznie odbiorca prezentaciji.
TFI Allianz Polska S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za btedy
lub braki w tresci zamieszczonej w tej prezentacji powstate z
powodow technicznych.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu moze cechowac sie duzag
zmienno$cig. Fundusz nie gwarantuje realizacji celu
inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego. Posiadacze certyfikatbw muszg sie liczy¢ z
mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow.
Indywidualna stopa zwrotu zalezy od ceny nabycia i dnia
wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych oraz od pobranych optat
manipulacyjnych.

Przed nabyciem certyfikatéw inwestycyjnych nalezy doktadnie
zapozna¢ sie z ftresciag warunkéw emisji oraz statutu
odpowiedniego funduszu inwestycyjnego zarzgdzanego przez
TFI Allianz Polska S.A. W razie jakichkolwiek watpliwosci nalezy
zasiegna¢ kwalifikowanej porady finansowej, inwestycyjnej,
podatkowej, prawnej lub innej.
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