Informacja reklamowa

Kryzys ptynnosci w Turcji bez wptywu

na fundusze TFI PZU

Materiat dla klientdw przygotowany przez ekspertéw TFI PZU

- wrzesien 2026r.

We wrzesniu 2026 r. na tureckim rynku funduszy
inwestycyjnych doszto do kryzysu ptynnosci po
zmianach regulacyjnych ograniczajacych koncentracje
aktywow w pojedynczych spotkach o niskiej ptynnosci.
W efekcie czes¢ funduszy zostata zmuszona do
wyprzedazy aktywow, a inwestorzy zaczeli masowo
sktadac zlecenia umorzen.

Najpowazniejsze problemy z realizacjg wyptat zgtosit
Pusula Portfdy, ktérego niektore fundusze inwestycyjne,
w tym fundusze rynku pienieznego, nie byty w stanie
terminowo obstuzy¢ umorzen. Nastepnie podobne
problemy wystapity w Tera Portfdy, gdzie fundusz rynku
pienieznego oraz fundusz akcyjny nie zrealizowaty czesci
zadan wykupu, a pézniej opdznienia zgtosit réwniez Atlas
Portfoy. W odpowiedzi regulator rynku kapitatowego,
SPK (Capital Markets Board], zawiesit mozliwos¢
nabywania i odkupywania jednostek uczestnictwa
funduszy zarzadzanych przez siedem lokalnych TFI,
w tym: Pusula, Tera, Hedef, Atlas, A1, Pardus i Bulls,
oraz nakazat likwidacje 130 funduszy, na likwidatorow
wyznaczajac dwa duze banki. Dodatkowo bank centralny
zwiekszyt dostarczanie ptynnosci w lirze, podnidst limity
finansowania dla bankéw i ztagodzit wybrane wymogi
rynkowe, aby ograniczy¢ ryzyko wymuszonej sprzedazy
aktywow i rozlania kryzysu na caty system finansowy.

Wynika z tego, ze byt to przede wszystkim kryzys ptynnosci
lokalnych funduszy utrzymujacych silnie skoncentrowane
pozycje w akcjach o niskiej ptynnosci. Reakcja regulatorow
polegata natomiast na potaczeniu dziatan nadzorczych
(zamrozeniu i likwidacji czeéci funduszy) z dziataniami
banku centralnego majacymi na celu zwiekszenie
ptynnosci w systemie finansowym.

Niektore fundusze zarzadzane przez TFl PZU posiadaja
ekspozycje na tureckie aktywa. W przypadku funduszu
PZU Obligacji Krotkoterminowych ekspozycja na
Turcje jest dobrze zdywersyfikowana. Okoto potowe
zaangazowania stanowia tureckie obligacje skarbowe
zapadajace w sierpniu 2028 roku. Druga czes¢ portfela
tworzg denominowane w dolarze amerykanskim
obligacje korporacyjne spdtek GDZ Elektrik Dagitim A.S.
(zapadalnoé¢ 2029 r.) oraz ADM Elektrik Dagitim A.S.
(zapadalnoé¢ 2030 r.). Sg to emitenci o dobrej jakosci
kredytowej, posiadajacy pozytywne rekomendacje
naszego Biura Analiz. Instrumenty te sa rynkowo
wyceniane i charakteryzuja sie wysoka ptynnoscia.

INWESTYCJE

W funduszu PZU Sejf+ ekspozycja na Turcje ogranicza
sie wytacznie do obligacji skarbowych zapadajacych
w sierpniu 2028 roku oraz pazdzierniku 2033 roku. Oznacza
to brak ekspozycji na tureckie obligacje korporacyjne
w tym funduszu.

Co istotne, nie obserwujemy obecnie zachowania
naszych papieréw odbiegajacego od typowej zmiennosci

charakterystycznej dla tej klasy aktywow. Wyceny
tureckich obligacji znajdujgcych sie w portfelach
funduszy zarzadzanych przez TFI PZU pozostaja

stabilne, a obecne wydarzenia nie wptywaja na nasza
ocene jakosci posiadanych instrumentéw. Na biezaco
monitorujemy sytuacje na tureckim rynku, zaréwno pod
katem potencjalnych konsekwencji dla rynku obligacji, jak
i ewentualnych zmian w otoczeniu makroekonomicznym
oraz regulacyjnym. Na obecnym etapie nie widzimy jednak
przestanek uzasadniajacych zmiany w strukturze portfeli
funduszy. Obecna sytuacja ma w naszej ocenie charakter
lokalny i dotyczy wybranych lokalnych instytucji,
a nie fundamentalnego pogorszenia jakosci aktywow
znajdujacych sie w naszych portfelach.

Podsumowujac:

e Nasi Klienci nie maja sie czego obawiac¢. Pozycje
w tureckich obligacjach, ktére posiadaja fundusze
TFI PZU sa ptynne i podlegaja codziennej wycenie
rynkowej. Warto nadmieni¢, ze cze$¢ z nich jest
denominowana w dolarze (USD), a czeéé w lirze
tureckiej (TRY). W naszej ocenie dziatania podjete
przez tureckie instytucje panstwowe powinny
uspokoic¢ sytuacje.

e W funduszach TFI PZU znajduja sie wytacznie ptynne
pozycje, ktore przedstawiajg rzeczywistg wartosé
inwestycji, a nie wycene modelowa.

e Nachwileobecngzarzadzajgcy TFI PZU nie zamierzajg
podejmowac decyzji o sprzedazy tureckich aktywow.
Taka decyzje moga podja¢ w przypadku zmiany
prognoz lub oceny aktywoéw posiadanych w portfelu
inwestycyjnym.

TFI PZU



NOTA PRAWNA

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

Inwestycje w fundusze inwestycyjne s obarczone ryzykiem inwestycyjnym. Fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
TFI PZU SA ani TFl PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik
inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych srodkow. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiagnat
w przesztosci, nie sg gwarancjg ani obietnicg, ze Fundusz osiggnie okreslone wyniki w przysztosci.

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

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 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 stanowic¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnych.

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 odzwierciedlaja
stan faktyczny. TFl 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, ktdre 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, 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.

Wskazywane w materiatach wartosci majg walor historyczny i nie stanowig podstawy do przewidywania i szacunkow
przysztych wartosci oraz nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikdw w przysztosci, a inwestowanie
w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem wynikajgcym z wahan cen na rynkach, zmian wysokosci stop procentowych,
kursow walut itp.

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 odtwdrczym: elektronicznym, magnetycznym lub innym. Wykorzystywanie go przez osoby nieupowaznione
lub dziatajace niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody TFl PZU SA lub w inny spos6b naruszajacy
przepisy prawa autorskiego moze by¢ powodem wystapienia z odpowiednimi roszczeniami.

Jezeli w tresci niniejszego materiatu nie wskazano inaczej, zrédtem danych sg obliczenia wtasne TFI PZU SA.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
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