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PZU Sejf+

W ubiegtym miesigcu nieco ograniczyliSmy udziat obligacji
zmiennokuponowych w strukturze portfela. Zwiekszylismy
natomiast udziat obligacji statokuponowych zabezpieczonych
transakcjami swap ze wzgledu na utrzymywanie sie szerokich
spreadéw swapowych. Dokonali§my takze zmian w selekcji
obligacji statokuponowych w zwigzku ze zmiang relatywnej
atrakcyjnosci poszczegblnych obligacji. W drugiej potowie
miesigca dodaliSmy do portfela nieco obligacji skarbowych
zmiennokuponowych. W lipcu zwiekszyliSmy tez udziat
obligacji zagranicznych. W ramach tej czesci portfela
zakupiliémy denominowane w USD obligacje Rumunii, Polski
oraz Wietnamu z zapadalnoscia w 2024 r. W ramach czesci
korporacyjnej nieco zwiekszyliSmy udziat denominowanych
w EUR obligacji polskiego banku, a takze butgarskiego koncernu
energetycznego. SprzedaliSmy natomiast denominowane
w PLN obligacje polskiej spotki energetycznej ze wzgledu na
znaczny spadek spreadu kredytowego.

Stopa zwrotu funduszu PZU Sejf+ w lipcu wyniosta +1,10%,
a od poczatku roku 8,45%. Do pozytywnego wyniku
w omawianym okresie w najwiekszym stopniu przyczynity
sie zmiennokuponowe obligacje skarbowe. Bardzo dobrze
zachowywaty sie takze statokuponowe obligacje skarbowe
oraz emitowane przez BGK. W wyniku zawezenia spreadéw
swapowych w drugiej potowie miesigca pozytywnie wyrdzniaty
sietakze obligacje statokuponowe zabezpieczone transakcjami
swap. O kilka punktéw bazowych wynik podwyzszyty takze
obligacje Polski denominowane w USD. Pozytywnie do wyniku
kontrybuowaty takze zagraniczne obligacje skarbowe oraz
obligacje korporacyjne. W ramach tej ostatniej czesci portfela
na plus wyrdzniaty sie obligacje mBanku.

PZU Obligacji Krétkoterminowych

W czesci skarbowej portfela w lipcu kontynuowali$my
zmniejszanie udziatu obligacjizmiennokuponowych zterminem
do wykupu w 2026 r. Caty czas aktywnie handlowalismy
statokuponowymi obligacjami dtugoterminowymi
zapadajacymi w 2032 i 2033 r. KupowaliSmy je po spadkach
cen, a nastepnie sprzedawali$my po ich wzrostach, realizujac
zysk. Ponadto w segmencie obligacji 5-letnich zatozylismy
tzw. asset swap na obligacjach skarbowych, czyli kupilismy
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obligacje i jednoczesne przeprowadzilismy transakcje
zabezpieczajaca przy pomocy swapa procentowego. W trakcie
miesigca dokupowaliSmy obligacje w twardych walutach.
Kupowalismy m.in. krétkoterminowe obligacje Polski i Rumunii
- zaréwno w EUR, jak i w USD. Ponadto nabyliSmy izraelskie
bony skarbowe Makam w walucie lokalnej (zabezpieczajac
pozycje walutowa), obligacje Pekao oraz obligacje ,,covidowe”
(FPC 2033). Dodatkowo z powodu obnizki ratingu spotki Pemex
cze$ciowo zmniejszyliSmy udziat jej obligacji w portfelu.
Aktywnie zajmowalismy tez pozycje na kontraktach futures na
niemieckie obligacje skarbowe z nastawieniem na spadek ich
rentownosci.

Stopa zwrotu funduszu PZU Obligacji Krétkoterminowych
w lipcu wyniosta +1,09% (od poczatku roku +7,26%).
Pozytywnie do wyniku kontrybuowaty przede wszystkim
obligacje zmiennokuponowe - zaréwno skarbowe (o dtuzszych
terminach zapadalnosci), jak i ,covidowe” - dtugoterminowe
obligacje skarbowe, ktérymi aktywnie handlowali$my, a takze
dtuga pozycja w kontraktach na stope procentowa w RPA (ktéra
obstawia, ze 5-letnia stopa procentowa za piec lat bedzie nizsza
niz obecnie). Negatywnie na wynik przetozyty sie obligacje
Pemexu (w zwigzku ze wspomniana obnizka ratingu), dolarowe
obligacje Rumunii, Chorwacji, Uzbekistanu oraz Tengizu.
Ponadto dtuga pozycja w kontraktach na niemieckie obligacje
skarbowe. W funduszu niezmiennie utrzymywaliSmy niewielki
lewar i byliSmy aktywni na réznych rynkach.

PZU Papieréw Dtuznych POLONEZ

W gtéwnej czesci funduszu zbudowanej z polskich obligacji
skarbowych na poczatku miesigca dokonywalismy transakcji
tradingowych. Stanowity one nasza odpowiedz na dos¢ mocno
santyobligacyjne” nastroje ptynace z rynkéw bazowych juz
od pierwszego dnia miesigca i nastepujaca zaraz po tym
zmiane nastrojéw o 180 stopni. W Polsce ta zmiana nastrojow
zostata jeszcze spotegowana przez oficjalne zakonczenie cyklu
podwyzek stép procentowych i dos¢ mocng zapowiedz do$é
rychtego poczatku obnizania stép - a nawet w perspektywie
dwdch miesiecy. Dwa tygodnie bezposrednio po posiedzeniu
RPP byty zapewne jednymi z najlepszych dla polskich
obligacji skarbowych. UznaliSmy jednak, ze zachowanie
polskich skarbdwek na tle Swiata byto zbyt optymistyczne,



dlatego fundusz zmniejszyt ekspozycje na ryzyko stép
procentowych w Polsce - zaréwno sprzedajac czes¢ obligacji
statokuponowych, jak i ptacac swapy. W efekcie zmienity sie
dwie miary ekspozycji. Duration w Polsce versus benchmark
z poczatkowego niedowazenia o 0,45 roku zmienito sie
w niedowazenie o blisko rok. Dla przypomnienia, fundusz jest
raczej systematycznie niedowazony w Polsce pod wzgledem
duration z uwagi na fakt posiadania dos¢ statej ekspozycji
zagranicznej (chod oczywiscie zmieniajacej sie w Srodku). Z tego
wzgledu poczatkowe niedowazenie o 0,45 roku nalezy uznaé
za do$¢ wysoka ekspozycje. Druga zmiana to zmniejszenie
tzw. lewara. Dzwigni nigdy nie eksplorujemy zbyt mocno, ale
obecnie zmniejszyliSmy ja z blisko 25% do niecatych 20%.

W tym samym celu, tj. zmniejszenia ekspozycji na ryzyko stopy
procentowej, zaptaciliSmy takze czeskie swapy. Ogdlnie od
jakiegos$ czasu polskie i czeskie swapy zachowwujg sie bardzo
podobnie, cho¢ na nieco innych poziomach. Majac na uwadze,
ze Polska i Czechy zdecydowanie wyrdzniaty sie tle $wiata,
a czeski bank centralny nie jest przekonany o koniecznosci
rychtego rozpoczecia obnizania stop, uznalismy, ze moze nawet
lepiej czes¢ skrécenia duration wykonac przez ptacenie stop
u naszych potudniowych sasiadéw. Dodajac czeskie swapy do
polskiej ekspozycji, niedowazenie przekroczyto rok.

taczny udziat obligacji w twardych walutach w lipcu sie
nie zmienit, ale w ramach tego komponentu portfela
dokonywali§my zmian. ZmniejszaliSmy zaangazowanie
w obligacjach Pemex (w zwiazku z obnizeniem ratingu),
a uwolnione $rodki mniej wiecej w potowie przeznaczylismy
na polskie obligacje korporacyjne denominowane w twardych
walutach oraz po niecate 25% na Brazylie i Kolumbie. Na
koniec, cho¢ w minimalnym udziale, w portfelu pojawity sie
tez obligacje dolarowe Turcji. Ostatnio goscity one w maju,
ale tylko na chwile, tradingowo - podczas duzych zawirowan
wokdt wyboréw prezydencko-parlamentarnych. Natomiast
strukturalnie w portfelu nie byto ich juz dawno. Byé moze teraz
obligacje tureckie zagoszcza w portfelu na dtuzej, bo dokonane
zostaty bardzo pozytywne zmiany w administracji i banku
centralnym oraz podejsciu do rynku. Z drugiej strony ich udziat
raczej bedzie do$¢ znikomy, bo dane makro ciagle pozostawiaja
wiele do zyczenia.

Lipiec byt kolejnym pozytywnym dla polskich obligacji
skarbowych miesigcem (w tym roku dalej jedynym minusowym
miesigcem pozostaje luty). Pozytywnym to moze nawet za
mate stowo. Polska i Czechy zdecydowanie wyrdzniaty sie na
tle $wiata obligacji na rynkach lokalnych i lepsze byty tylko
obligacje rynkéw wschodzacych w twardych walutach. Indeks
polskich obligacji skarbowych (TBSP.Index) zakonczyt miesiac
z wynikiem +1,72%. W tym okresie PZU Papieréw Dtuznych
POLONEZ wypracowat +2,04%.

Przy naturalnym niedowazeniu duration w Polsce,
w pozytywnych miesigcach dla polskich obligacji skarbowych,
fundusz notuje stabsze stopy zwrotu w poréwnaniu z indeksem
TBSP. Tak tez byto i w lipcu, chociaz w niewielkim stopniu, bo
sporo odrobity poczatkowe transakcje tradingowe i przejscie
na wieksze niedowazenie w drugiej potowie miesigca.
Lipiec nalezat jednak do rynkéw wschodzacych w twardych
walutach. Praktycznie wszystkie ekspozycje przyniosty
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dosé réwnomiernie roztozone zyski, a tacznie caty kompleks
pozabenchmarkowy dodat ok. 50 punktéw bazowych. Kilka
punktéw do wyniku dodaty tez transakcje tradingowe na
niemieckim Bundzie.

PZU Dtuzny Aktywny

W czerwcu gtéwna zmiang w funduszu w zakresie polskich
obligacji  skarbowych  byto  wykorzystanie  przeceny
w segmencie obligacji zmiennokuponowych do zwiekszenia
alokacji o ponad 15%. Poza tym dokonywalismy niewielkich
transakgcji tradingowych na duration, ktére przez caty miesiac
utrzymywalismy bardzo blisko indeksu. W lipcu odwrotnie.
Obligacje zmiennokuponowe powoli, acz systematycznie
drozaty, co jest w pewnym sensie ulubionym $rodowiskiem
dla zarzadzajacych funduszami - stad nie byto w tej czesci
zadnych zmian. Za to do$¢ gwattowne zmiany zachodzity na
rynku obligacji statoprocentowych. To tez jest bardzo dobrym
Srodowiskiem dla zarzadzajacych, bo niewielkie zmiany
duration moga przyniesc taki sam efekt.

Funduszrozpoczynatlipiec praktycznie ztakim samym duration
jak indeks i nawet lekko sie przewazyt w trakcie pierwszych dni
przeceny. Potem jednak - po formalnym zakonczeniu przez
Rade Polityki Pienieznej cyklu podwyzek stép procentowych
i zapowiedzi przez prezesa NBP do$¢ rychtej pierwszej obnizki
- na rynku obligacji statoprocentowych zapanowat nastrdj
euforii. W naszej ocenie rentownosci zawedrowaty za szybko
i za nisko, dlatego fundusz zaczat redukowaé ekspozycje
na ryzyko stép procentowych. Dokonalismy tego poprzez
sprzedaz polskich obligacji 5-6-letnich, zaptacenie polskich
swapdw (tj. zajecie pozycji majacej przyniesc zysk z momencie
wzrostu rentownosci), a takze zaptacenie swapéw w Czechach
- dla dywersyfikacji, zeby zmniejszenie ekspozycji nie byto
punktowe. W efekcie taczne duration z Polski oraz Czech
osiggneto niedowazenie wobec indeksu rzedu 3/4 roku.
Ekspozycji kasowych poza Polska jest w funduszu PZU Dtuzny
Aktywny niewiele i tym razem w portfelu nie zaszty istotne
zmiany.

Po solidnym czerwcu dla polskich obligacji skarbowych
przyszedt bardzo solidny lipiec. Indeks polskich obligacji
skarbowych (TBSP.Index) zakonczyt miesiagc z wynikiem
+1,72%. W tym okresie PZU Dtuzny Aktywny wypracowat
+1,92%. Kontrybucja polskich obligacjach skarbowych do
wyniku funduszu byta nieznacznie wyzsza od stopy zwrotu
indeksu. Suma summarum przejscie na niedowazenie duration
okazato sie stuszne, cho¢ zostato rozpoczete zbyt wczesnie,
stad tylko nadwyzka ponad benchmark wyniosta tylko kilka
punktéw. Za pozostatg cze$¢ wyniku odpowiadaty (w bardzo
réwnomiernym stopniu) inwestycja w lokalne RPA, niewielkie
zaangazowanie w obligacje twardych walutach i transakcje na
niemieckim Bundzie.

PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych

W lipcu dodalismy do portfela nieco obligacji polskiego banku,
ktéry pomimo zawezenia spreadéw kredytowych nadal
cechowat sie atrakcyjnym poziomem. Ponadto zwiekszylismy
udziat butgarskiego koncernu energetycznego, ktéry notuje
bardzo dobre wyniki zwiekszajagce prawdopodobienstwo



podwyzki ratingu do poziomu inwestycyjnego. W ramach
czesci skarbowej wykorzystaliSmy przej$ciowy spadek
cen, aby naby¢ polskie obligacje skarbowe denominowane
w USD. W drugiej potowie miesiagca, po wzroscie ich cen,
zrealizowali$my zysk i ograniczylismy te pozycje. Ponadto
nabylismy nieco obligacji skarbowych zmiennokuponowych.
Duracja portfela pozostaje na nieco podwyzszonym, a ryzyko
procentowe na umiarkowanym poziomie.

Stopa zwrotu funduszu PZU PZU Globalny Obligacji
Korporacyjnych w lipcu wyniosta 1,55%, a od poczatku
roku 9,74%. W ubiegtym miesigcu lepiej zachowywaty sie
obligacje denominowane w EUR oraz cechujace sie nieco
wyzszym ryzykiem kredytowym. Do pozytywnej stopy zwrotu
w najwiekszym stopniu kontrybuowaty obligacje mBanku,
ktére podwyzszyty wynik funduszu o ponad 20 pb. Pozytywnie
wyrdzniaty sie takze obligacje Tauronu, Ecopetrolu oraz MVM
Energetika. Duzg zmienno$¢ zanotowaty obligacje Pemexu,
ktérych ceny spadty po obnizce ratingu spotki przez agencje
ratingowa Fitch, ale szybko odrobity straty po zapowiedzi
dokapitalizowania spétki przez meksykanski rzad. Pozytywnie
na wynik funduszu wptywat takze komponent skarbowy,
w ramach ktérego pozytywnie wyrdzniaty sie polskie obligacje
denominowane w USD.

PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych

W lipcu aktywno$¢ funduszu skupita sie przede wszystkim
na zagospodarowywania naptywéw do funduszu w celu
uzyskania zaktadanej alokacji portfela. Jednoczesnie dosé
znaczaco, o blisko 0,9 roku, skrocilisSmy ekspozycje na ryzyko
stopy procentowe]. Potowicznie stato sie to przez zatozenie
ekspozycji short (pozycja majaca zyskiwaé na wzroscie
rentownos$ci) na niemieckim Bundzie, co traktujemy bardziej
tradingowo. Druga potowa zwigzana byta z zaptaceniem

transakcji swap w Polsce i Czechach, ktére w lipcu
zdecydowanie wyrdzniaty sie na rynkach lokalnych.
W gtdwnej czedci funduszu, czyli obligacjach rynkéw

wschodzacych w twardych walutach, pozbyliSmy sie czeSci
obligacji Pemex - co byto zwigzane z obnizeniem ratingu tego
emitenta. W zamian zwiekszyliSmy ekspozycje na obligacje
Petrobras, do czego sktonity nas niedawna poprawa outlooku
dla Brazylii w ocenie jednej agencji ratingowej i podwyzka
ratingu tego kraju ze strony innej agencji ratingowe;j.
Naptywy do funduszu powoli rozmywaty strukture funduszu,
a w miare naptywajacych srodkéw budowali$my przewazenie
w obligacjach Turcji, gdzie duze zmiany w administracji
i banku centralnym wraz z przyjazniejszymi stosunkami ze
Swiatem poprawiaja percepcje tego kraju. Drugim miejsce,
gdzie robilismy zakupy - majace na celu utrzymanie, a nawet
zwiekszenie przewazenia - byta Argentyna. Tegoroczne
wybory w tym kraju coraz bardziej wygladaja na wybor miedzy
dobrym, a lepszym, a dodatkowo z Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego naptynety wtasnie pozytywne
informacje o (na razie jeszcze warunkowej) kolejnej transzy
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pomocowej. Reszte zakupdw stanowity raczej mniejsze
transakcje majace na celu utrzymanie naszych poprzednich
przewazen lub, tak jak w przypadku Pakistanu, pozwolenie,
aby poprzednie przewazenie sie rozmyto.

W lipcu utrzymat sie bardzo pozytywny obraz dla aktywdw
rynkdw wschodzacych. Pierwsze niesmiate naptywy do
funduszy EM zaczety sie juz pod koniec maja. Potem w czerwcu
i dalej w lipcu, naptywy byty kontynuowane. Jeszcze nie
z tygodnia na tydzien (tylko ,dwa kroki do przodu, jeden
do tytu”) jednak aktywa przyrastaja. Widaé, ze po bardzo
znaczacych odptywach trwajacych od lutego do potowy
maja nie ma juz kto sprzedawad. Z drugiej strony ilo$¢
nowych $rodkéw od korica maja nie jest jeszcze znaczaca,
cho¢ przy poprawiajacym sie obrazie jest wystarczajaca
do utrzymywania pozytywnego obrazu. W efekcie rynki
wschodzace obligacji ponownie wypadty bardzo dobrze na
catej linii. Indeks obligacji rynkdéw wschodzacych w twardych
walutach rynkéw zanotowat stope zwrotu w wysokoSci
+1,91%, indeks rynkow lokalnych +0,75%, a waluty EM zyskaty
do amerykanskiego dolara Srednio prawie +2,10%.

W takim otoczeniu prawie wszystkie pozycje funduszu
przyniosty zyski. Te, ktore zakonczyty na minusach, to niekiedy
nawet kwestia zaokraglen. Wszystkie negatywne pozycje
funduszu razem odjety od wyniku 18 punktéw bazowych.
W rezultacie PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych wypracowat
w lipcu 3,24%, pokonujac swéj benchmark o 1,33 pp. Gtéwna
cze$¢ funduszu, czyli obligacje w twardych walutach,
przyniosta funduszowi ok. 261 pb., rynki lokalne dotozyty
ok. 55 pb., a transakcje na Bundzie dodatkowo podwyzszyty
wynik o ok. 26 pb.



Klasa aktywow lip 2023 YTD
Obligacje polskie krotkoterminowe 0,63% 4,50%

Obligacje polskie (TBSP.Index) 1,38% 7,21%

Obligacje rynkéw wschodzacych (JPMorgan EMBI) 2,23% 4,09%

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg (na 31.07.2023r.).
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Nota prawna

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

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym. PZU FIO Parasolowy, ani TFI PZU SA nie
gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie
z mozliwoécig utraty wptaconych srodkéw. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sa gwarancja
ani obietnica, ze Fundusz osiaggnie okreslone wyniki w przysztosci.

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

Subfundusze sg zarzadzane 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
o0 obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sa forma $wiadczenia doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie
moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnych.

Subfundusz moze lokowaé¢ powyzej 35% wartosci aktywoéw w papiery wartoSciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Pafnstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu terytorialnego, panstwa cztonkowskie
Unii Europejskiej, jednostki samorzadu terytorialnego panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, pahstwa nalezace do
OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z panstw cztonkowskich Unii Europejskie;j.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrédet wtasnych TFI PZU SA lub Zrédet zewnetrznych
uznanych przez TFI PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujace i w petni odzwierciedlajg
stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowa¢ 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 zrddet, obowigzujgcymi
w chwili jej sporzadzania. Moga one podlega¢ 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 sg na historycznych danych dotyczacych wyceny wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa i nie stanowia obietnicy na przysztos¢. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika zinwestycji jest uzalezniona od
wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia odkupienia przez fundusz, oraz wysokosci optat manipulacyjnych
ipodatkow bezposrednioobcigzajacychdochdd zinwestycjiw fundusz, wszczegoélnosci podatku od dochodow kapitatowych.
Tabela optat dostepna jest na stronie pzu.ploraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek 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 byé 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 sposdb naruszajacy
przepisy prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez TFl PZU SA zostaty utworzone i dziatajg na podstawie prawa polskiego i sg
oferowane wytacznie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. Ustawodawstwo innych panstw moze przewidywac dla swoich
obywateli lub innych podmiotow podlegajacych ich ustawodawstwu ograniczenia mozliwosci inwestowania w fundusze.
W zwigzku z tym, TFI PZU SAinformuje, 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 sprzedaz jednostek uczestnictwa moze podlegaé ograniczeniom
w niektdrych systemach prawnych. Osoby, ktére wejda w posiadanie prospektu lub dokumentéw zawierajacych kluczowe
informacje ktéregokolwiek funduszu powinny upewni¢ sie, czy nie podlegaja stosownym ograniczeniom w wyzej
wymienionym zakresie. Nikt z otrzymujacych kopie takiego prospektu lub dokumentu zawierajgcego kluczowe informacje
w ktorejkolwiek z jurysdykcji nie powinien traktowa¢ prospektu jako oferty do ztozenia zapisu z zastrzezeniem, iz nie
dotyczy to przypadkéw, gdy takie oferowanie moze by¢ uczynione zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, bez
koniecznosci rejestrowania papieréw wartosciowych w uprawnionych instytucjach. Osoby majace miejsce zamieszkania
lub siedzibe poza Polska lub podlegajace innej jurysdykcji powinny skontaktowac sie z doradca 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 XlII 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, in.pzu.pl
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