Informacja reklamowa

PZU Aktywny Globalny - cztery wymiary aktywnosci

Materiat dla klientow przygotowany przez ekspertow TFI PZU

Uwazna obserwacja cyklu koniunkturalnego i aktywne
dostosowywanie sie do oczekiwanych scenariuszy
gospodarczych to pomyst funduszu PZU Aktywny
Globalny nadostarczanie inwestorom wartosci dodanej.
Prosty? Pozornie tak, ale jak powiedziat legendarny
inwestor Warren Buffet: , Inwestowanie jest proste, ale
nie jest tatwe”.

W materiale odkrywamy inwestycyjng kuchnie
funduszu, aby przyblizy¢, co konkretnie kryje sie za
dobrymiwynikamiorazwysokimiocenamiwrankingach
Analiz Online.

Atrakcyjnosc aktywow w réznych fazach cyklu
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Rynki finansowe poruszaja sie w cyklach, ktore
w najwiekszym stopniu sa determinowane przez dwa
parametry: koniunkture gospodarcza (wzrost PKB]
oraz inflacje. Aktywne inwestowanie powinno jak
najlepiej wykorzystywac szanse pojawiajace sie w kazdej
fazie cyklu. Inne klasy aktywow sa atrakcyjniejsze
w okresach przyspieszajgcego wzrostu gospodarczego
i spadajacej inflacji (najbardziej pozadany scenariusz),
a inne w otoczeniu stabnacej koniunktury i dynamicznie
rosnacych cen. Niezaleznie od fazy cyklu wazny jest
tez dobor aktywow, ktore w danym momencie sa
najatrakcyjniej wycenione.
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg. Stopy zwrotu netto z funduszy inwestujacych w wybrane klasy aktywoéw, dane od
1999 r. w przypadku akcji lub 2002 r. (w pozostatych przypadkach). Rezim inwestycyjny zdefiniowany na 2 pochodnej gtdownych zmiennych
ekonomicznych (PKB, CPI w USA], tj. zmianie dynamik rocznych w ujeciu kwartat do kwartatu.

Kluczem do sukcesu funduszu PZU Aktywny Globalny
w zrdoznicowanych warunkach rynkowych jest duza
aktywnosc w czterech wymiarach:

1. Aktywnos¢ alokacyjna, czyli dostosowywanie
proporcjiakcjiiobligacjidofazycyklukoniunkturalnego
oraz przewidywan w zakresie ksztattowania sie PKB
i inflacji;

2. Aktywnos¢ selekcyjna, czyli dobor konkretnych akcji
i obligacji;

3. Aktywnos¢ na krzywej rentownosci, czyli
dostosowywanie wrazliwoéci czesci obligacyjnej
portfela na zmiany stép procentowych.

4. Aktywnosc geograficzna, czyliwykorzystywanie okazji

rynkowych dostrzezonych na rynkach z catego $wiata.
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CE% AKTYWNOSC ALOKACYJNA

W $wiecie funduszy inwestycyjnych istniejg popularne
strategie taczace akcje i obligacje w z goéry okreslonych
proporcjach. PZU Aktywny Globalny jest pod tymwzgledem
bardziej elastyczny, co sprawia, ze moze skutecznie
dziatac zaréwno na wzrostowym, jak i spadkowym rynku.

Jak pokazujg ponizsze wykresy, PZU Aktywny Globalny
w petni wykorzystuje mozliwosci, jakie oferuje
dynamiczna alokacja aktywow:

Czesc akcyjna portfela moze stanowi¢ od 0-60%
aktywow. Gorny przedziat alokacji jest przewidziany
na okresy wyjatkowo atrakcyjnych wycen spoétek,
ktore stwarzajg szanse na ponadprzecietne stopy
zwrotu. Neutralny dla funduszu udziat akcji to 30%.
W praktyce udziat akcji w portfelu zwykle miesci sie
w przedziale 20-40%.

Aktywne zarzadzanie alokacjg w czesci akcyjnej portfela
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU.

Czesc¢ obligacyjna portfela moze stanowic od 40%-100% aktywow. Neutralny dla funduszu udziat obligacji to 70%. Ich

udziat bedzie wigkszy w warunkach spowolnienia i/lub recesji, a nizszy w okresie inflacyjnej fazy ozywienia gospodarczego.

Aktywne zarzadzanie alokacja w czesci obligacyjnej portfela
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU. Wartosci na wykresie odnosza sie do aktywdw netto funduszu.

Co wazne, dla zarzadzajacych funduszem PZU Aktywny
Globalny liczy sie nie tylko faktyczna zmiana fazy cyklu
koniunkturalnego, ale nawet wyrazniejsza zmiana
rynkowych oczekiwan, zaktadajagcych podazenie
gospodarki czy inflacji w ktdras strone. Dlaczego? Whrew
podrecznikowej teorii cztery fazy cyklu koniunkturalnego
nie zawsze nastepuja regularnie po sobie, jak w zegarku.
Niejednokrotnie np. gospodarka z fazy reflacyjnej moze
powréci¢ do fazy wzrostowej i niskiej inflacji zamiast
wchodzi¢ podrecznikowo w tzw. stagflacje. W tym
aspekcie ujawnia sie prawda zawarta w stwierdzeniu, ze
inwestowanie wcale nie jest tatwe.

Wanalizie cyklikoniunkturalnychzarzadzajgcyfunduszem
PZU Aktywny Globalny korzystajg z silnego zaplecza
analitycznego. TFI PZU posiada wtasnego gtéwnego

ekonomiste, ktéry codziennie dogtebnie analizuje dane
naptywajace ze Swiatowych gospodarek. Do tego dochodzi
wsparcie zespotu analitykow i zespotu strategii rynkowej
- réwniez przy uwzglednieniu aspektdw zréwnowazonego
rozwoju.

W dynamicznej alokacji i szybkim dostosowaniu
portfela do aktualnej fazy cyklu kluczowa jest ptynnosc.
Zarzadzajacy funduszem PZU Aktywny Globalny daza do
tego, zeby wiekszos¢ aktywow mozna byto spienigzyc
wciagu 1dnia. Z jednej strony daje to mozliwos¢ szybkiego
reagowania na wydarzenia rynkowe i ograniczanie ryzyka,
kiedy jest to konieczne. Z drugiej - stanowi zaplecze
ptynnosciowe, ktére pozwala wykorzystywac pojawiajace
sie okazje rynkowe.
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Co takie podejscie do alokacji daje inwestorowi?

Rzeczywiste proporcje akcji i obligacji w portfelu czynig
fundusz PZU Aktywny Globalny propozycja dla inwestorow
o $rednio-niskim apetycie na ryzyko (ocena 3 w skali SRI). Ze
wzgledu na udziat akcji w portfelu minimalny rekomendowany
horyzont inwestycji w fundusz wynosi 3 lata.
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bardzo niskie $rednio Srednie podwyzszone wysokie bardzo
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Inng zaletg aktywnego dostosowywania alokacji do fazy
cyklu jest potencjalnie wigeksza przewidywalnos$¢. Rotacja
aktywdw ma na celu ograniczanie ryzyka sytuacji, w ktorej
fundusz dzieki jednej klasie aktywow (np. spotkom
wzrostowym) bryluje na szczytach tabeli wynikowej, by
w kolejnym sezonie, w momencie pojawienia si¢ gtgbszych
spadkéw w danym segmencie rynku, szorowa¢ po jej dnie.
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Nadrzednym celem funduszy aktywnych jest osigganie
wynikéw lepszych od przyjetego benchmarku (jesli
fundusz go posiada). Podstawowym narzedziem stuzgcym
osiagnieciu tego celu jest selekcja.

AKTYWNOSC SELEKCYJNA

Przy budowaniu portfela PZU Aktywny Globalny
koncentruje sie na najbardziej perspektywicznych klasach
aktywow w danym cyklu koniunkturalnym - zaréwno
w czesci akcyjnej, jak i obligacyjne;j.

Selekcja w czesci akcyjnej

PZU Aktywny Globalny inwestuje gtéwnie w segmencie
duzych i ptynnych spdtek z catego Swiata. Portfel akcyjny
jest zdywersyfikowany takze sektorowo i na poziomie
konkretnych spétek.

Dobor emitentow w ramach poszczegolnych sektorow
opiera sie na analizie fundamentalnej i ilosciowe;j.
Poszukiwane sa spotki, ktore dobrze wpasowujg sie
w aktualne spojrzenie na gospodarke od strony cyklu
koniunkturalnego (rotacjasektoréwirynkéwgeograficznych
w ramach cyklu) i spetniajg okreélone kryteria selekcyjne.
Na celowniku funduszu PZU Aktywny Globalny sg spotki
dziatajace na atrakcyjnym rynku oraz z silng pozycja
poparta trwatymi przewagami konkurencyjnymi. Te cechy
powinny mie¢ odzwierciedlenie w relatywnie wysokim [na
tle branzy) historycznym i oczekiwanym wzroscie biznesu
oraz wysokich, stabilnych marzach.

Wielka uwaga jest przyktadana réwniez do czynnikéw
jakosciowych, takich jak wysoka konwersja zyskéw na wolne
przeptywy pieniezne, kontrola kosztow, stabilnosc i track-
record (jako$¢) zarzadu czy naktady na innowacje. Waznym
elementem uktadanki sg rowniez kwestie zwigzane z tadem
korporacyjnym, m.in. to, jak zarzad traktuje akcjonariuszy
mniejszosciowych oraz czy spotka dzieli sig z nimi zarobiong
gotowka w formie dywidendy lub skupu akgcji.

Wydarzeniaostatnichlat, tj. pandemiaczywojnaw Ukrainie,
pokazaty, ze spojrzenie na rynki wytacznie przez pryzmat
klasycznej analizy nie zawsze jest w stanie uchwycic

wszystkie dtugofalowe zmiany w gospodarce i biznesie.
Pomocnym uzupetnieniem jest wtedy spojrzenie przez
pryzmat tzw. tematéw inwestycyjnych. Polega ono na
gruntownej analizie tego jak rdézne w wydarzenia moga
wptywac na poszczegolne rynki, branze i spotki oraz kto
na nich skorzysta, a kto straci. Daje to niekiedy mozliwos$¢
zidentyfikowania okazjiinwestycyjnych, ktérych konsensus
nie dostrzega - elementdw uktadanki nieuwzglednionych
w wycenie. Takie spojrzenie potrafi prowadzi¢ do trafnych,
cho¢ nieintuicyjnych wnioskow.

Nawet jesli fundusz jest ustawiony pod konkretng faze cyklu,
to nic nie stoi na przeszkodzie, zeby korzystat z okazji idacych
troche ,.pod prad”. Przyktadowo w zesztym roku miaty miejsce
ogromne wzrosty kurséw akcji spotek z branzy obronnej
(defense), ktore naleza do sektora przemystowego. Wzrosty,
bedace skutkiem napie¢ geopolitycznych i polaryzujacego
sie uktadu sit na S$wiecie, odbyty sie pomimo otoczenia
rosnacych cen energii i pomimo spadajacych wskaznikow
koniunktury. W tym otoczeniu inne spotki przemystowe
z Europy radzity sobie stabo i odnotowaty ujemng stope
zwrotu. Sektor obronny byt wyjatkiem.

Ponadprzecietna aktywnosc¢ w czesci akcyjnej

Wyroznikiem funduszu PZU Aktywny Globalny jest duza
aktywnos¢ w zarzadzaniu czescig akcyjng portfela, tj.
wysoki wskaznik active share.

Po wykluczeniu m.in. kontraktéw terminowych futures
i funduszy ETF (ktére sa wykorzystywane pomocniczo i nie
zaliczajg sie do tzw. aktywnego portfela, tylko stanowig
ekspozycje na rynek) active share funduszu PZU Aktywny
Globalny miesci si¢ w przedziale zarezerwowanym dla
funduszy o wysokiej aktywnosci, tj. 40%-70% portfela
akcyjnego.

Active share, czyli ile aktywnosci jest w aktywnym
funduszu

Active share to miara pokazujaca w jakim stopniu sktad
portfela funduszu rézni sie od sktadu indeksu odniesienia,
tzw. benchmarku. Dotyczy to zaréwno przewazen
i niedowazen spotek z benchmarku, jak i poszukiwania
przez zarzadzajgcego atrakcyjnych spotek spoza
wyznaczonego przez benchmark spektrum. Dla przyktadu:
wskaznik w okolicach 0% jest charakterystyczny dla
funduszy indeksowych (pasywnych), sciéle nasladujacych
benchmark.

Wskaznik active share jest waznym zrodtem informacji
o potencjale funduszu do osiqgniecia stopy zwrotu
wyzszej od benchmarku.

Selekcja w czesci obligacyjnej

Inwestowanie w obligacje kojarzy sie¢ z ich kupnem
i zarabianiem na wyptacanych przez emitenta obligacji
odsetkach. To jednak tylko jedna z licznych mozliwosci. Rynek
papieréw dtuznych jest duzo bogatszy i bardziej zréznicowany
- co w petni wykorzystuje PZU Aktywny Globalny.
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Podstawa portfela sg zaréwno polskie, jak i zagraniczne
obligacje skarbowe -wtym statokuponowe, zmiennokuponowe
(tzw. WZ) czy obligacje indeksowane inflacja.

Ponadto fundusz moze poszukiwac okazji inwestycyjnych
na rynku papieréow rzadowych emitowanych przez kraje
zaliczane do rynkéw wschodzacych. Moga to by¢ obligacje

denominowane zaréwno w twardych (USD, EUR), jak
i lokalnych walutach.

Catosci  dopetniaja  obligacje  emitowane  przez
przedsiebiorstwa (korporacyjne).
Proporcje obligacji z poszczegdlnych segmentow

sq uzaleznione od fazy cyklu koniunkturalnego oraz
oczekiwan w zakresie ksztattowania sie PKB i inflacji.

Modelowa alokacja w obligacje w zaleznosci od cyklu koniunkturalnego

PKB+
Inflacja+

PKB+
Inflacja-

e Niska duracja

¢ Obligacje zmiennokuponowe

¢ Obligacje indeksowane
inflacja

e Umiarkowana ekspozycja na
rynki wschodzace i obligacje
korporacyjne

e Umiarkowana duracja

e Obligacje statokuponowe

e Podwyzszona ekspozycja na
rynki wschodzace i obligacje
korporacyjne

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU.

AKTYWNOSC NA KRZYWEJ RENTOWNOSCI

Waznym elementem procesu inwestycyjnego funduszu PZU
Aktywny Globalny - pozwalajgcym odpowiednio dopasowac
ekspozycje na wybrane segmenty rynku obligacji
w zaleznosci od oczekiwanego scenariusza gospodarczego
- jest aktywne zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej.
Istotne jest réwniez dopasowywanie ryzyka kredytowego
obligacji znajdujacych sie¢ w portfelu do poziomu wycen
i etapu cyklu koniunkturalnego.

Aktywnos¢ na  krzywej rentownosci oznacza
dostosowywanie wrazliwosci portfela na zmiany stop
procentowych - poprzez wydtuzanie lub skracanie
duracji (ang. duration) w zakresie od 0 do 6 lat.
Pozycjonowanie na krzywej jest dokonywane niezaleznie
dla poszczegélnych segmentéw krzywej, tj. zaréwno dla
obligacji krétkoterminowych, jak i dtugoterminowych.

W duzym uproszczeniu, im dtuzsza duracja, tym wieksze
ryzyko portfela, a tym samym potencjat do wypracowywania
wyzszych stop zwrotu w sprzyjajacym otoczeniu rynkowym
(np. gdy rentownosci obligacji spadaja, windujac ich ceny].

Aktywne zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej — udziat

sktadowych w duracji portfela PZU Aktywny Globalny
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Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU.

PKB- PKB-
Inflacja+ Inflacja-

Niska duracja

Obligacje zmiennokuponowe
Obligacje indeksowane
inflacja

Ograniczanie ekspozycji na
rynki wschodzace i obligacje
korporacyjne

e Podwyzszona duracja

¢ Obligacje statokuponowe

e QOgraniczanie ekspozycji na
rynki wschodzace i obligacje

korporacyjne

Aktywne zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej oraz
ryzykiem kredytowym jest fundamentalnym elementem
procesu inwestycyjnego takze w przypadku pozostatych
funduszy dtuznych zarzadzanych przez TFI PZU.

AKTYWNOSC GEOGRAFICZNA

Inwestowanie na globalnych rynkach finansowych daje
szanse na znalezienie atrakcyjnej stopy zwrotu w niemal
kazdych warunkach. PZU Aktywny Globalny aktywnie je
wykorzystuje.

Modelowo cze$¢ akcyjna portfela zaktada przewazanie
spotek zagranicznych. Benchmark funduszu w 30%
sktada sie z MSCI World, indeksu akcji globalnych rynkéw
rozwinietych. W praktyce fundusz moze wychodzi¢ poza
to spektrum, wyszukujac atrakcyjnych spotek i sektorow
na catym Swiecie - pod warunkiem, ze bedg one spetniaty
wszystkie kryteria, m.in. ptynnosci.

Réwnieduzaelastycznoséfunduszmawczesciobligacyjne;.
Najatrakcyjniejszych w danej fazie cyklu obligacji moze
poszukiwac zaréwno w Polsce, jak i zagranica.

W pierwszych miesigcach funkcjonowania nowej polityki
inwestycyjnej PZU Aktywny Globalny oportunistycznie
kupowat spotkiz Polski, atakze przewazat polskie obligacje.
Z perspektywy czasu okazato sie to trafnym wyborem. Co
jednak warto podkresli¢, fundusz moze wogdle nie posiadac
polskich obligacji - wszystko zalezy od ich perspektyw.

Poza aspektem czysto selekcyjnym inwestowanie na

catym Swiecie ma tez inne zalety:

e umozliwia inwestowanie w spotki z branz i sektorow
niedostepnych na GPW (np. cyberbezpieczenstwa czy
przemystu obronnegol;

e oferuje polskim inwestorom dywersyfikacje
geograficzna, pozadang w kontekscie tzw. home bias,
czyliinwestowania gtéwnie na jednym rynku - w Polsce;

e zapewnia wieksza ptynnosé (szybsze otwieranie
i zamykanie pozycji) oraz nizsze koszty transakcyjne.

TFI PZU



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ sie z prospektem
informacyjnym oraz dokumentami zawierajacymi kluczowe informacje (KID).

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym. PZU FIO Parasolowy ani TFlI PZU SA nie
gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie
z mozliwos$cig utraty wptaconych srodkéow. Wyniki inwestycyjne, ktdore Fundusz osiagnat w przesztosci, nie sg gwarancja
ani obietnica, ze Fundusz osiggnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym na pzu.pl. KID
dostepne sg w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na pzu.pl. Prospekt i KID sg w jezyku polskim.

Subfundusz jest zarzadzany aktywnie. Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywow
bedacych jego wtasnoscia.

Dane podane w materiale nie stanowig oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa
inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy
prawnej. Nie moga stanowié wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnych.

Wartoséaktywow netto Subfunduszu (atym samymwartos¢jednostkiuczestnictwa) moze cechowac sie duza zmiennoscia,
ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania.

Subfundusz moze lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe 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 nalezace do OECD
lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw
cztonkowskich Unii Europejskie;.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrodet wtasnych TFI PZU SA lub zrédet zewnetrznych
uznanych przez TFI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja
stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowac poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym
materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej
przeznaczeniem. TFI PZU SA nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym
materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcow
bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujacymi
w chwili jej sporzadzania. Moga one podlegac¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. TFI PZU SA
zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia
decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z TFI PZU SA, celem uzyskania aktualnych informacji.

Prezentowane wyniki oparte sa na historycznych danych dotyczacych wyceny wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa inie stanowig obietnicy na przysztosc. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od
wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia odkupienia przez fundusz, oraz wysokosci optat manipulacyjnych
ipodatkow bezposrednioobcigzajacych dochdd zinwestycjiwfundusz, wszczegdlnosci podatku od dochoddw kapitatowych.
Tabela optat dostepnajest na stronie pzu.ploraz w miejscach zbywania i odkupywaniajednostek uczestnictwa. Nominalna
stopa zwrotu z inwestycji moze by¢ dodatnia, ale po uwzglednieniu inflacji realny zwrot z inwestycji moze okaza¢ sie

negatywny

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA. Zadna z czeéci tego materiatu nie moze by¢ kopiowana
lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek
systemie odtworczym: elektronicznym, magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie go przez osoby nieupowaznione lub
dziatajace niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody TFI PZU SA lub w inny spos6b naruszajacy przepisy
prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFI PZU SA zostaty utworzone i dziatajg na podstawie prawa polskiego i sg oferowane
wytacznie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. Ustawodawstwo innych panstw moze przewidywaé dla swoich obywateli lub
innych podmiotéw podlegajacych ich ustawodawstwu ograniczenia mozliwosci inwestowania w fundusze. W zwiazku z tym, TFI
PZU SA informuje, ze w przypadku rozpoczecia oferowania funduszy za granica, stosowna informacja zostanie zamieszczona
na niniejszej stronie internetowej oraz w dokumentach na niej publikowanych.

Dystrybucja prospektéw informacyjnych oraz oferowanie lub sprzedazjednostek uczestnictwa moze podlegaé ograniczeniom
w niektorych systemach prawnych. Osoby, ktére wejda w posiadanie prospektu lub dokumentéw zawierajacych kluczowe
informacje ktoregokolwiek funduszu powinny upewnic sig, czy nie podlegaja stosownym ograniczeniomwwyzejwymienionym
zakresie. Nikt z otrzymujacych kopie takiego prospektu lub dokumentu zawierajgcego kluczowe informacje w ktdorejkolwiek
zjurysdykcji nie powinien traktowac prospektu jako oferty do ztozenia zapisu z zastrzezeniem, iz nie dotyczy to przypadkow,
gdy takie oferowanie moze by¢ uczynione zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, bez koniecznosci rejestrowania
papierow wartosciowych w uprawnionych instytucjach. Osoby majgce miejsce zamieszkania lub siedzibe poza Polska lub
podlegajace innej jurysdykcji powinny skontaktowa¢ sie z doradcg prawnym przed podjeciem jakichkolwiek czynnosci
zwigzanych z produktami i ustugami.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spotka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIll Wydziat Gospodarczy KRS,
KRS: 0000019102, NIP 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 15 013 000 zt wptacony w catosci, Rondo Ignacego Daszynskiego 4,
00-843 Warszawa, pzu.pl
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