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Po spektakularnych wzrostach na globalnych rynkach akcji w poprzednich miesigcach, w sierpniu na gietdach zawitaty spadki.
Potwierdzita sie statystyczna prawidtowos¢, ze sierpien jest jednym ze stabszych miesiecy na rynkach.

Tym razem polski rynek wypadt stabo na tle Swiatowych indekséw. W najwiekszym stopniu przyczynit sie do tego grupujacy
najwieksze spétki indeks WIG20, ktéry stracit prawie 7,6%. Nieco lepiej wypadty Srednie i mate spétki, ale takze one poddaty
sie przecenie. W ujeciu sektorowym najwyzsze wzrosty mozna byto zaobserwowad wsréd spétek deweloperskich (+2,2%)
i energetycznych (+1,8%). Stabiej poradzity sobie miedzy innymi podmioty z sektora automotive (-9,70%), spotki chemiczne (-8,2%)

i banki (-7,20%).

W ujeciu globalnym gietdy rynkéw rozwinietych (MSCI World -2,55%) okazaty sie wyraznie mocniejsze od wschodzacych (MSCI
Emerging Markets -6,36%), ktorym najbardziej cigzyty spadki cen akcji w Chinach. Rynek amerykanski (S&P 500) ponownie poradzit
sobie lepiej niz rynek europejski (STOXX Europe 600). Na tym tle wyrdznity sie m.in. turecki Borsa Istambul 100, ktory zyskat +9,71%

oraz wegierski BUX z wynikiem 4,49%.

PZU Akcji KRAKOWIAK, PZU Stabilnego Wzrostu MAZUREK

W sierpniu kontynuowaliS$my rozpoczety jeszcze w lipcu
proces zmniejszania alokacji, ktora osiagneta poziom 94-95%.
Sprzedawalismy gtéwnie akcje polskich spdtek, wtasciwie ze
wszystkich sektoréw i segmentéw (zaréwno duze, jak i mate).
Zdecydowalismy sie jedynie selekcyjnie zwiekszy¢ udziat
w kilku podmiotach z sektora débr konsumpcyjnych zaréwno
z Polski, jak i z zagranicy. ZwiekszyliSmy takze udziat dwéch
spétek technologicznych, ktérych przecene uznalismy za
nieuzasadniona. Ponadto w portfelu pojawita sie jedna nowa
spotka surowcowa.

W otoczeniu spadkdéw na globalnych rynkach akcji fundusz
PZU Akcji KRAKOWIAK zanotowat ujemna stope zwrotu na
poziomie -4,26%, co jednak okazato sie wartoscia lepsza od
benchmarku. Dobrg decyzjag w minionym miesigcu okazato
sie niedowazenie spétek z WIG20, w tym w szczegdlnosci
z sektora bankowego. Pozytywny wptyw na wynik miata takze
selekcja spotek z indeksow mWIG40 oraz sWIG80. Mocno
na plus do wyniku kontrybuowaty podmioty z sektora ddbr
konsumpcyjnych, energetyki i technologii. Negatywny wptyw
na wynik miaty natomiast spétki z sektora ustug finansowych
oraz czesci samochodowych. Relatywnie dobrze zachowywat
sie praktycznie caty portfel spdtek zagranicznych. Na uwage
zastuguje w szczegdlnosci kilka spotek z sektora technologii,
débr konsumpcyjnych i przemystu, ktére pokazaty wyniki
finansowe znacznie lepsze od oczekiwan analitykow.
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PZU Akcji Polskich

W otoczeniu spadkéw na rynkach akcji staraliSmy sie
utrzymywacd alokacje w okolicy 95%. W ramach aktywnosci
na portfelu sprzedawaliémy akcje spotek, ktérych potencjat,
naszym zdaniem, juz sie wyczerpat. W zamian kupowali$my
spotki z duzo wiekszym, naszym zdaniem, potencjatem.
Skracali$my pozycje w spétkach z sektora gier komputerowych,
deweloperach komercyjnych oraz bankach. Zwiekszylismy
natomiast ekspozycje na spétki budowalne, surowcowe,
a takze z sektora ustug finansowych i débr konsumpcyjnych.

Spadki jakie obserwowaliémy na globalnych rynkach akcji
przetozyty sie na ujemna (cho¢ lepsza od benchmarku) stope
zwrotu funduszu PZU Akcji Polskich, ktéra wyniosta -4,55%.
Duzy pozytywny wptyw na wynik miato niedowazenie spétek
z WIG20, w szczegdlnosci bankow. Bardzo dobrze zapracowata
selekcja matych i $rednich spoétek. Dobra decyzja byto
zwtaszcza mocne przewazenie kilku spétek z sektora ochrony
zdrowia, technologii i przemystu. Istotnie negatywny wptyw na
wyniki miata natomiast ekspozycja na kilka spotek z sektora
débr konsumpcyjnych i ustug finansowych. Relatywnie dobrze
zachowywat sie praktycznie caty portfel spotek zagranicznych.
Na uwage zastuguje w szczegdlnosci kilka spotek z sektora
technologii, dobr konsumpcyjnych i przemystu, ktére pokazaty
wyniki finansowe znacznie lepsze od oczekiwan analitykow.



PZU Medyczny

Subfundusz PZU Medyczny odnotowat w sierpniu spadek
0 0,41%, co byto wynikiem lepszym od benchmarku, ktéry
w tym okresie spadt o 0,72%. W ujeciu od poczatku roku
fundusz wypracowat 2,77% i wyprzedza swdj benchmark
02,02 pp. Sektor medyczny byt w sierpniu drugi pod wzgledem
stopy zwrotu, po raz kolejny prezentujgc swoja odpornosé na
spadkowym rynku akcji - globalny benchmark MSCI World
spadt w ubiegtym miesigcu 0 2,55%.

W sierpniu najwieksza pozytywnag kontrybucje do wyniku
funduszu PZU Medyczny w stosunku do benchmarku miaty
dwie spotki farmaceutyczne bedace liderami rynku lekéw
na cukrzyce i lekéw na otytos¢. Ich notowania wystrzelity po
opublikowaniu wynikéw dtugoterminowego badania SELECT
firmy Novo Nordisk, ktére udowodnity, ze stosowanie leku
tej firmy - bedacego agonista receptora GLP-1 - daje nie
tylko korzysci estetyczne i obnizenie masy ciata, ale tez duzo
bardziej istotne z punktu widzenia ptatnikdw i sytemu ochrony
zdrowia korzysci kardiologiczne. W odczuciu inwestoréw
wyniki badania zwiekszaja szanse na zwiekszenie zakresu
refundacji lekdw GLP-1 w USA i Europie przez gtéwnych
publicznych ptatnikdéw. Przetozyto sie to na hosse w tym
obszarze (koszyk spétek posiadajacych aktywa w tym obszarze
wzrést w minionym miesigcu o 19,2%), a spotka Novo Nordisk
osiggneta kapitalizacje rynkowa wyzszg od PKB Danii.

W ujeciu segmentowym, najlepsza czescia sektora medycznego
w sierpniu okazata sie branza farmaceutyczna, ktéra wzrosta
0 2,47% (dzieki silnym wzrostom cen akcji producentéw
analogéw GLP-1). Niewielkie wzrosty odnotowaty réwniez
spotkiz obszaru biotechnologii (+1,29%) i firmy z dziedziny nauk
medycznych (+0,33%). Najstabiej zachowywali sie ustugodawcy
medyczni (-5,25%) oraz producenci urzadzen medycznych
(-6,53%). Paradoksalnie, ta ostatnia grupa ucierpiata na skutek
ww. przetomu w medycynie w obszarze leczenia otytosci.
Inwestorzy dyskontowali w ten sposdb oczekiwania co do tego,
ze zgodnie z wynikami badania SELECT agonisci receptora GLP-
1 zmniejsza czestotliwo$¢ zachorowan na cukrzyce i choroby
kardiologiczne w dtugim terminie, co przetozy sie negatywnie
na dtugoterminowe tempo wzrostu takich linii biznesowych
jak urzadzenia do monitorowania glukozy we krwi, roboty
do operacji bariatrycznych czy nawet urzadzer do leczenia
bezdechu sennego.

W sierpniu zakupilismy akcje dwoch spétek z obszaru ortopedii
oraz producenta urzadzen chirurgicznych. Z drugiej strony,
czes$ciowo zrealizowaliSmy zyski na akcjach operatora sieci
diagnostycznej.

PZU Zréwnowazony

W sierpniu alokacja funduszu PZU Zréwnowazony w akcje
nie ulegta zmianie. Aktywno$¢ w czesci akcyjnej portfela
skupiata sie na selekcji spétek o charakterze defensywnym,
ktére w otoczeniu pogarszania sie perspektyw aktywnosci
gospodarczej S$rednim i dtugim terminie powinny sie
zachowywal lepiej na tle szerokiego spektrum spodtek
wchodzacychwsktadbenchmarku.Dodatkowozdecydowalismy
sie na dodatkowa dywersyfikacje geograficzna. W sierpniu
w portfelu zmniejszyliSmy ekspozycje na spétki z sektorow
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finansowego, wydobywczego oraz automotive. Zwiekszalismy
natomiast udziat podmiotéw z segmentdw retail, energetyki
i gamingowego.

W sierpniu fundusz PZU Zréwnowazony osiagnat stope
zwrotu -2,84%, ale od poczatku roku wypracowat 20,55%.
W horyzoncie miesiecznym wynik byt nieznacznie nizszy od
benchmarku, ale od poczatku roku fundusz w dalszym ciagu
wypada lepiej (o prawie 8 pp.). Pozytywna kontrybucja do
wyniku pochodzita gtéwnie z selekcji. Negatywnie na wynik
funduszu wptyneto miedzy innymi przewazenie sektoréw
automotive oraz finansowego.

PZU Akcji Matych i Srednich Spétek

W sierpniu, na fali globalnej korekty, przecenie ulegt takze
krajowy rynek akcji. Srednie i mate spétki wypadty jednak
lepiej od szerokiego rynku, pokazujac odpowiednio -2,98%
(mMWIG40) i -4,03% (sWIG80). W tym czasie alokacja funduszu
PZU Matych i Srednich Spétek w akcje wzrosta o 3,5 pp. miesiac
do miesigca i wyniosta 96,50%.

Aktywno$¢ portfela ponownie skupiata sie na selekcji
spotek o charakterze defensywnym, ktére w otoczeniu
pogarszania sie perspektyw aktywnosci gospodarczej
$rednim i dtugim terminie powinny sie zachowywal
lepiej na tle szerokiego spektrum spotek wchodzacych
w sktad benchmarku. Dodatkowo zdecydowalismy sie na
dywersyfikacje geograficzng (pozycje pozabenchmarkowe).
W sierpniu zmniejszyliSmy ekspozycje na wybrane spétki
z sektoréw energetycznego - zamieniajac je na akcje bardziej
perspektywicznych firm - oraz automotive. Zwiekszalismy
natomiast wage podmiotéw z segmentéw gamingowego
i budowlanego.

W sierpniu fundusz PZU Matych i Srednich Spétek osiggnat
stope zwrotu -3,45%, ale od poczatku roku wypracowat
26,76%. W horyzoncie miesiecznym wynik byt nizszy od
benchmarku, ale od poczatku roku fundusz w dalszym ciagu
wypada lepiej. Pozytywna kontrybucja do wyniku pochodzita
z selekcji. Negatywnie na wynik funduszu wptyneta wysoka
alokacja oraz przewazenie sektoréw automotive oraz
finansowego.

PZU Aktywny Globalny

Fundusz PZU Aktywny Globalny odnotowat w lipcu stope zwrotu
w wysokosci -0,95%, nieco gorsza od benchmarku. W ujeciu od
poczatku roku fundusz wypracowat jednak 15,46%, wyprzedzajac
benchmark o 7,34 pp. Wedtug danych portalu analizy.pl w okresie
pierwszych o$miu miesiecy br. PZU Aktywny Globalny utrzymat
najwyzszg stope zwrotu w kategorii funduszy globalnych
mieszanych stabilnego wzrostu ($rednia dla grupy poréwnawczej
wyniosta 7,23%).

W czesci akcyjnej w sierpniu pozytywnie wyrdzniali sie producenci
chipéw do Al (sztucznej inteligencji) oraz producenci lekéw na
cukrzyce i otytos¢ klasy GLP-1 - po podaniu przez Novo Nordisk
wynikéw badania SELECT, ktdre otwiera drzwi do refundacji lekdw
ww. klasy w leczeniu otytosci. Nieco negatywnie kontrybuowaty
akcje jednego z brokeréw. Alokacja w akcje na koniec sierpnia
wyniosta ok. 21% aktywow netto.



W zakresie aktywnosci na portfelu wykorzystalismy korekte na
akcjach wiodacego producenta maszyn rolniczych do zwiekszenia
ekspozycji na ten perspektywiczny sektor, bedacy beneficjentem
trendu automatyzacji i robotyzacji w rolnictwie. Zwiekszylismy
jednoczesnie zaangazowanie w akcje lidera rynku urzadzen
medycznych do monitorowania poziomu glukozy we krwi.

Kontrybucja czesci dtuznej w sierpniu wyniosta ok. -10 pb.
Na minus w najwiekszym stopniu wptynety obligacje Polski
denominowane w USD. Nieco odjety réwniez transakcje swap
na brazylijska stope procentowa. Pozytywnie na wynik wptynety
natomiast polskie obligacje skarbowe w PLN oraz obligacje
BGK w USD. Nieco do wyniku dodata tez cze$¢ korporacyjna.
W zwiagzku z ostabieniem polskiej waluty ujemny wptyw na wynik
miaty kontrakty FX swap, zabezpieczajace ryzyko walutowe
inwestycji denominowanych w walucie.

W zakresie aktywnosci na portfelu na poczatku miesigca, po
korekcie na rynku, nabylismy polskie oraz rumunskie obligacje
skarbowe. Dokonalismy zamiany czesci obligacji Polski w USD na
obligacje BGK w USD po rozszerzeniu sie spreadu pomiedzy tymi
obligacjami. Pod koniec miesigca, po przedstawieniu projektu
budzetu na 2024 r. nieco zredukowalismy ekspozycje na obligacje
Polski denominowane w USD. W trakcie korekty pod koniec
sierpnia zwiekszylismy natomiast ekspozycje na polskie obligacje
skarbowe zmiennokuponowe.

PZU Akgcji Globalnych Trendéw

Wydaje sie, ze temat sztucznej inteligencji, rozgrzewajacy
w tym roku nadzieje inwestoréw, nieco wytracit swoj
impet. Obecnie przechodzimy do etapu oceny konkretnych
pomystéw na monetyzacje i wptyw na wyniki spotek tej, jak
sie wydaje, rewolucyjnej technologii. Ze spdtek z ekspozycja
na transformacje energetyczng w ostatnich tygodniach
otrzymalismy kilka negatywnych informacji. Inflacja kosztéw
rozwoju projektow odnawialnych zrédet energii z wiatru
i wzrosty rynkowych stép procentowych przetozyty sie na
problemy deweloperéw farm wiatrowych oraz zrodzity pytania
o rentowno$¢ projektéw oraz ambitne plany ich rozwoju.
Dodatkowym wyzwaniem okazaty sie problemy z jakoscia
turbin wiatrowych.

Indeks iM YTD
WIG (szeroki rynek) -5,31% 19,09%
WIG20 (duze spétki) -7,58% 13,13%
mWIG40 (Srednie spotki) -2,98% 24,95%
sWIG80 (mate spotki) -4,03% 20,40%

Zrédto: opracowanie wtasne TFI PZU, dane Bloomberg (na 31.08.2023r.).
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Wsierpniustopazwrotu funduszu PZU Akcji Globalnych Trenddw
wyniosta -4,17%, a od poczatku roku 12,74%. Pozytywnie
na wynik minionego miesigca wptyneta przede wszystkim
ekspozycja na spétki z segmentu technologii kosmicznych.
Ponadto ekspozycja na tematy inwestycyjne powigzane
ze zdrowym trybem zycia oraz cyberbezpieczenstwem.
Negatywnie zapracowaty natomiast spétki z obszaru
transformacji energetycznej oraz technologii w medycynie.

W ramach aktywnos$ci na portfelu w sierpniu zwiekszylismy
udziat spétek z ekspozycja na technologie w medycynie oraz
technologiami kosmicznymi.

PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych

Sierpiern byt stabym miesiacem na globalnych parkietach.
Indeks MSCI World zanotowat spadek o 2,55%. W ujeciu
sektorowym, najlepiej zachowywaty sie spétki z sektora paliw
(+1,21%) i ochrony zdrowia (-0,87%). Najstabiej stabiej radzit
sobie sektor zrzeszajacy firmy z branzy débr uzytecznosci
publicznej (-5,75%) oraz sektor surowcowy (-4,87%). Rynek
amerykanski (S&P 500 -1,77%) ponownie radzit sobie nieco
lepiej niz rynek europejski (STOXX Europe 600 -2,79%).

Wartos¢ jednostki funduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych
obnizyta sie w sierpniu o -1,83%, co byto jednak wynikiem
lepszym od benchmarku, ktéry spadt o 2,09%. Wynik w ujeciu
od poczatku roku wynidst natomiast +11,52%. Najwiekszy
pozytywny wptyw na wynik funduszu w sierpniu miaty akcje
producentéw pétprzewodnikdéw i spotki z obszaru ochrony
zdrowia. Zato negatywnie ponownie kontrybuowali producenci
energii odnawialne;j.

W sierpniu w portfelu zwiekszaliSmy udziat producentéw
chipéw Al. Korekte cen akcji producentéw urzadzen
medycznych wykorzystali$my do zbudowania ekspozycji na ten
perspektywiczny sektor. Nabylismy rowniez akcje producenta
urzadzen rolniczych, korzystajacego na trendzie automatyzacji
i robotyzacji rolnictwa.

Indeks iM YTD
MSCI World (rynki rozwiniete) -2,55% 14,73%
S&P 500 (USA) -1,77% 17,40%
Nasdaq-100 (USA) -1,62% 41,69%
STOXX Europe 600 (Europa) -2,79% 7,84%
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Nota prawna

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznal sie z prospektem
informacyjnym oraz dokumentami zawierajgcymi 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 mozliwoscig utraty
wptaconych srodkéw. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiagnat w przesztosci, nie sa gwarancja ani obietnica, ze Fundusz
osiagnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym na pzu.pl. KID dostepne s3
w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa i na pzu.pl. Prospekt i KID sg w jezyku polskim.

Subfundusze s zarzadzane aktywnie. Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywdéw bedacych
jego wtasnoscia.

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

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu (a tym samym wartos¢ jednostki uczestnictwa) 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, paristwa nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje
finansowa, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panistw cztonkowskich Unii Europejskiej.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodza ze zrédet 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 poprawnoscii kompletnosciinformacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnejodpowiedzialnosci
za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. TFl PZU SA nie ponosi odpowiedzialnosci za
decyzje inwestycyjne 0s6b, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale
sg opiniamiiocenami TFI PZU SA lub jej doradcéw bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych
rynkowych zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Mogg 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 sg na historycznych danych dotyczacych wyceny wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
i nie stanowia obietnicy na przysztos¢. Indywidualna stopa zwrotu uczestnika z inwestycji jest uzalezniona od wartosci jednostki
uczestnictwa w momencie jej zbycia odkupienia przez fundusz, oraz wysokosci optat manipulacyjnych i podatkdéw bezposrednio
obciazajacych dochdd z inwestycji w fundusz, w szczegdlnosci podatku od dochoddw kapitatowych. Tabela optat dostepna jest na
stronie pzu.pl oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Nominalna stopa zwrotu z inwestycji moze by¢
dodatnia, ale po uwzglednieniu inflacji realny zwrot z inwestycji moze okazac sie negatywny.

Prawa autorskie do niniejszego materiatu przystuguja TFI PZU SA. Zadna z cze$ci tego materiatu nie moze by¢ kopiowana lub
przekazywana nieupowaznionym osobom. Materiat ten nie moze by¢ odtwarzany lub przetrzymywany w jakimkolwiek systemie
odtwérczym: 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 TFI PZU SA zostaty utworzone i dziataja na podstawie prawa polskiego i sa oferowane
wytacznie na terenie Rzeczpospolitej Polskiej. Ustawodawstwo innych parnistw moze przewidywaé dla swoich obywateli lub
innych podmiotéw podlegajacych ich ustawodawstwu ograniczenia mozliwosci inwestowania w fundusze. W zwigzku 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 sprzedaz jednostek uczestnictwa moze podlegac ograniczeniom w niektérych systemach prawnych. Osoby, ktére
wejda w posiadanie prospektu lub dokumentdéw zawierajacych kluczowe informacje ktéregokolwiek funduszu powinny upewnié
sie, czy nie podlegaja stosownym ograniczeniom w wyzej wymienionym zakresie. Nikt z otrzymujacych kopie takiego prospektu
lub dokumentu zawierajacego kluczowe informacje w ktérejkolwiek z jurysdykcji nie powinien traktowaé 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 doradcg prawnym przed
podjeciem jakichkolwiek czynnosci zwigzanych z produktami i ustugami.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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