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PZU SEJF+

Grudzien to kolejny okres znaczacych nabyd,
‘/‘
%A

a w efekcie okres poszukiwania celéw inwestycyj-
nych i odpowiednich momentéw ich dokonywania.
Tradycyjnie, czes¢ zakupdw ma na celu utrzymywa-
nie wzglednie niezmienionej struktury portfela. Po-
mimo doktadania duzej starannosci, w koricowym
efekcie zaréwno udziat polskich obligacji skarbo-
Ja”;’;‘;g;‘;;g;"‘s"‘ wych jak i zagranicznych obligacji skarbowych
w twardych walutach spadt po 2-3 punkty procen-
towe. Zmniejszyt sie tez, cho¢ minimalnie, udziat obligacji korporacyj-
nych w PLN - jednak tutaj zndw udato sie trafi¢ na pare okazyjnych
inwestycji. Jedyna klasa, w ktérej powiekszyliSmy udziat byty zagra-
niczne obligacje korporacyjne, za sprawa nowych okazji rynkowych.

Stopa zwrotu funduszu dla podstawowej jednostki funduszu wynio-
sta +0,25%, co przetozyto sie na wynik od poczatku roku na poziomie
+1,63%. Tradycyjnie grudzien sprzyja obligacjom zmiennokupono-
wym, ktore i tym razem nie zawiodty i w skali funduszu odpowiedzial-
ne byty za blisko 60% wyniku. Praktycznie cata reszta zostata uzyskana
z obligacji korporacyjnych i zaledwie 1 czy 2 punkty z zagranicznych
obligacji skarbowych w twardych walutach.

PZU Dtuzny Aktywny

W grudniu wraz z naptywami do funduszu konty-
nuowane byty zakupy do portfela. Zostaty kupione
obligacje rumunskie w walucie lokalnej, kupilismy
obligacje korporacji zza oceanu denominowane
w euro, a takze obligacje Czarnogéry w tej walucie.
Dodatkowo dokupiono posiadane juz obligacje
rosyjskie oraz tureckie. Na rynku pozakasowym,
zmniejszono zaangazowanie w pozycjach na bra-
zylijskich IRS oraz zamknieto pozycje IRS z RPA.
Zarzadzajacy zdecydowat sie tez na zmniejszenie pozycji zabezpie-
czajacej przez futures na niemiecka obligacje.

Pawel Kowalski
zarzadzajacy

Stopa zwrotu z podstawowej jednostki funduszu w grudniu wyniosta
1,70%. Biorac pod uwage poczatek i koniec grudnia, bez wiekszych
zmian zachowata sie polska krzywa rentownosci, notujac spora
zmiennos$¢. Pozytywnie kontrybuowaly praktycznie wszystkie pozo-
state aktywna znajdujace sie w portfelu, jednak na wyréznienie zastu-
guje ruch na brazylijskich IRS. £acznie po grudniu roczna stopa zwrotu
z podstawowej jednostki funduszu wyniosta 5,37%.

PZU Dtuzny Rynkow Wschodzacych

Dwuprocentowe zwiekszenie ekspozycji waluto-
‘/‘
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wej (albo lepiej méwiac odkupienie po redukgji
pod koniec listopada), 2% zwiekszona alokacja
w obligacje korporacyjne, 5% zwiekszona alokacja
na rynkach lokalnych (w tym potowa to odkupie-
nie redukcji listopadowej) oraz 5% zwiekszona
alokacja w obligacje rzadowe w twardych wa-
’a"’zsa'fz‘;'dgg'c’;"‘s"i lutach. Grudniowa aktywnoé¢ na funduszu od-
zwierciedlata oczekiwania zwiazane z nastrojami
inwestoréw. Przy ogromnych globalnych naptywach na rynki, lepiej
byto mie¢ pozycje, niz siedzie¢ z boku. Z drugiej strony kompozycja
zakupdw byta zgota inna niz we wczesniejszych okresach i ukierunko-
wana na aktywa o znacznie krétszych terminach, co skrécito duration
funduszu o ponad rok.
Koniec roku byt bardzo dobrym okresem dla rynkéw wschodzacych,
szczegdlnie dla walut, chod te rok zakonczyty jednak na sporym mi-
nusie. Zysk dla rynkéw dolarowych i lokalnych wyniést odpowiednio
1,90% i 3,48%, co ztozyto sie na wzrost benchmarku o 2,30%. Stopa
zwrotu brutto funduszu w grudniu wyniosta +4,32%. Analizujac kon-
trybucje wyniku, obligacje w twardych walutach przyniosty 240 punk-
téw, rynki lokalne (bez uwzglednienia walut) dodaty 160 punktéw,
ekspozycja walutowa dodata 47 pkt, a 9 pkt dodaty kontrakty na ryn-
kach rozwinietych.
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ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT

(dane na 30 grudnia 2020 r.)

10%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

\

rww. T T T T T T T d
o o [=e] o - o - o o o
g R < w0 a by N4 D o @
~N ~ N o] [se] o n — O o~
i < N < < - < by < by
wn o ~ ~ @ ] (2] (2] o o
— — — — — — — — N N
o o o o o o o o o o
o~ o~ o~ ~N o~ o~ o~ o~ o~ o~

ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT

(dane na 30 grudnia 2020 r.)
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W zwiazku z potaczeniem PZU FIO Parasolowy oraz PZU FIO Globalnych Inwestycji, od
18.06.2020 r. nastgpita zmiana warto$ci nominalnej oraz przeliczenie ilosci jednostek
uczestnictwa na rejestrach Klientéw.

Notowanla i Wynlku subfunduszu dostepne sana stronie: tts www pzu.pl/dla-ciebie-i dzm
d i/f
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PZU Obligacji Krotkoterminowych

Przy bardzo stabilnych aktywach, wykorzystujac
%‘

zmiany na rynku, kontynuowali$my przebudowe
portfela. Wykorzystujac drozejace polskie skar-
bowe obligacje zmiennokuponowe, ograniczyli-
$my ich udziat o ponad 6 punktéw procentowych.
Nieco ponad procent trafito na obligacje o statym
oprocentowaniu - niewiele, jednak one tez nie sg
Jarostaw Karpifiski  specjalnie atrakcyjne. Blisko 4% zostato przezna-
zarzadzajacy . .. .
czone na zakupy obligacji korporacyjnych, w tym
przede wszystkim w obligacje twardych walutach, ktére traktujemy
jako ptynniejsze niz obligacje korporacyjne w PLN.

Stopa zwrotu funduszu w grudniu dla podstawowej jednostki fun-
duszu wyniosta +0,36%, uzupetniajac wynik od poczatku roku, ktéry
wynist +0,76%. Tradycyjnie grudzien sprzyja obligacjom zmiennoku-
ponowym, ktére i tym razem nie zawiodty i w skali funduszu odpowie-
dzialne byty za blisko 1/3 wyniku. Podobny zysk przyniosty zaréwno
lokalne obligacje korporacyjne, jak i zagraniczne obligacje korpo-
racyjne w twardych walutach. Reszta, czyli zaledwie 1-2 punkty po-
chodzita z obligacji skarbowych statoprocentowych i z zagranicznych
obligacji skarbowych w twardych walutach.

PZU Papierow Dtuznych POLONEZ

Bardzo specyficzny okres na polskich obligacjach
%‘

pozwolit na kilkukrotna, cho¢ wprawdzie niewielka,
to jednak skuteczna zmiane alokacji w gtéwnej cze-
$ci funduszu. Grudzier rozpoczynali$my z niewiel-
kim przewazeniem duration, by przesias¢ sie o pot
roku na strone negatywna, nastepnie o ¢wier¢ roku
long, a finalnie zakonczy¢ praktycznie neutralnie.
Jarostaw Karpiiski  Przy takiej aktywnosci w bazowej czesci funduszu,
zarzadzajacy .
w ekspozycjach pozabenchmarkowych zaszty tym
razem niewielkie zmiany. W zasadzie odkupilismy nieznacznie wiecej,
niz sprzedalismy pod koniec listopada, czyli ok. 3% w zagranicznych
obligacjach rzadowych i nieco mniej w obligacjach korporacyjnych.
Stopa zwrotu funduszu wyniosta dla podstawowej jednostki +1,02%,
uzupetniajac wynik roczny, ktory wynidst +5,93%. Pomimo ze, indeks
polskich obligacji skarbowych zakonczyt grudzier z 4 punktami do
przodu, to wykorzystanie zmiennosci na rodzimym rynku przyniosto
funduszowi kilkanascie punktéw. Miesieczny zysk zostat wypracowa-
ny gtéwnie na ekspozycjach pozabenchmarkowych - pozytywnie od-
zwierciedlajac zachowanie rynkéw. Z obligacji w twardych walutach
mielismy ok 50% zysku, z rynkéw lokalnych blisko 30%, a dodatkowe
kilkanascie pochodzito z ekspozycji walutowej.

PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych

W trakcie miesigca bardzo trudno byto nabyé co-
kolwiek z globalnych obligacji korporacyjnych
o ratingu inwestycyjnym. Przy permanentnym
popycie instytucji finansowych gtéwnych bankéw
centralnych (ECB i FED) oraz kolejnych globalnych
naptywach na ten segment rynku mato kto chciat
sprzedawac papiery przed koricem roku. Jedno-
czesnie, posiadajac ponad 20% alokacji w obliga-
cje korporacyjne ponizej ratingu inwestycyjnego,
nie chcieli$my intencjonalnie zwiekszac tej czesci. Wobec powyzsze-
go, a z drugiej strony niewielkiego, jednak konsekwentnego napty-
wu nowych $rodkéw do funduszu, o 5% zostata zwiekszona alokacja
w rzadowe obligacje w twardych walutach.

)|

Jarostaw Karpinski
zarzadzajacy

Grudzien byt specyficzny - z jednej strony o wiele wieksze spread-y
na rynku obligacji korporacyjnych, a z drugiej strony niewiele na nim
transakgji. W efekcie przyzwoity pozytywny performance, a co wazne
- bez przystowiowego "wyrwania z butéw", co w kolejnym okresie
mogtoby przynie$¢ negatywne odwrdcenie. Stopa zwrotu funduszu
w listopadzie wyniosta dla podstawowej jednostki funduszu +0,66%,
przektadajac sie na wynik od poczatku roku na poziomie +2,99%.
W grudniu kilkanascie punktéw pochodzito z obligacji rzadowych
(polskich i zagranicznych), a reszta wyniku z bazowych aktywéw -
obligacji korporacyjnych.
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ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT

(dane na 30 grudnia 2020 r.)
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PZU Akcji Matych i Srednich Spétek

Grudzien byt pozytywnym miesigcem dla stop zwrotu ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT
polskiego i globalnego rynku akcji. Poprzedni miesigc (dane na 30 grudnia 2020 1.)

pokazat odwrdcenie negatywnego trendu i kontynu-
acje optymistycznych nastrojow rynkowych. W tym
czasie szeroki rynek WIG wzrdst o +8,3%, WIG20 30%
0 +8,4%, a mWIG40 i sWIG80 osiggnety stopy zwro-

40%

tu odpowiednio na poziomie +6,6% i +8,3%. W tym 20%
JustynaTrojan  czasie alokacja funduszu byta podwyzszona i wyno- 10%
zarzadzajaca sita $rednio 98% w ciagu miesiaca (bez zmian m/m). 0% . . .

Ekspozycja w akcje na koniec grudnia oscylowata w okolicach 100%

NAV. W tym czasie sprzedawano gtéwnie akcje z sektora gamingowego, -10%

farmaceutycznego oraz informatyczne, za$ kupowano spétki z sektora 20%

finansowego, gamingowego i farmaceutycznego.
-30%

Stopa zwrotu funduszu w grudniu wyniosta +5,74%, za$ wynik od po-
czatku roku (YTD) +13,26%. W tym czasie przewazano indeks mWIG40, -40%
za$ niedowazano walory z sSWIG80. Wptyw na odchylenie od benchmar-

S ! . e -50%
ku w grudniu miato lepsze zachowanie spétek o najnizszej kapitalizacji. o o © o - o - o o o
. , . . ™ o~ o ™ o - o o~ — [22]
Stopy zwrotu dla indekséw benchmarkowych wyniosty YTD odpowied- & N & @ & ) Iy = @ &
nio +33,6% dla sWIG80 i +1,17% dla mWIG40. W tym czasie fundusz prze- B & s ~ @D &b & & =) 1<}
. . . . ’ . . — — - — — — — — N N
wazat sektor gamingowy, automotive i budowlany, za$ niedowazano S S S S S S S S S IS
banki i podmioty chemiczne.
PZU Medyczny
Grudzien okazat sie by¢ pozytywnie spokojny dla ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT
rynkéw akeji z uwagi na przerwe Swiateczna. Gtow- (dane na 30 grudnia 2020 r.)
nymi wydarzeniami byty uchwalenie drugiej rundy 209
0

stimulusa gospodarczego w USA oraz oczekiwane
zgody administracyjne dopuszczajace szczepionki na 30%
COVID-19 do uzycia. Istotnym wydarzeniem w branzy

byto ogtoszenie zamiaru przejecia biotechnologicz- 20%

Zbigniew Rybak  nej spotki Alexion przez AstraZeneca za 39 mld USD, 10%
zarzadzajacy co oznacza 45% premie do 6wczesnej ceny rynkowej.

0%

Zaréwno indeks S&P 500 jak i branza ochrony zdrowia zakofczyty mi-
niony miesiac takimi samymi wzrostami, na poziomie 3.7%. Stabiej za- -10%
chowywaty sie spétki na Starym Kontynencie, szeroki STOXX Europe 600
zyskat 2.8%, natomiast europejskie spétki medyczne osiagnety zerowa
stope zwrotu. W ramach sektora najwiecej urosty urzadzenia medyczne -30%
(+16.7%), oprogramowanie IT (+16.4%) oraz dostawcy ustug (+11.9%).

-20%

Najstabsi byli dystrybutorzy (-1.4%), ustugi pogrzebowe (+0.9%) oraz -40%
ubezpieczyciele zdrowotni (+1.5%). -50%
, L ) o o =) o — o — o o o
Fundamenty spotek medycznych pozostaja silne, a wspomniane prze- iy Q < o 2 = 2 o z 2
jecie poprawito sentyment do branzy. Relatywna wycena wzgledem Iy 2 2 2 2 by e oy 2 oy
szerokiego rynku w dalszym ciggu utrzymuje sie blisko rekordowo ni- = = = = = = = 3 g g
skiego poziomu. Biezacy wskaznik forward P/E dla sektora wynosi 16.6x o o o o o o o o o o
w poréwnaniu do 22.7x dla indeksu S&P 500. W najblizszym czasie klu-
czowym czynnikiem dla branzy medycznej beda ewentualne reformy
systemu ochrony zdrowia w USA po zwyciestwie Demokratow.
&, °
PZU Zrownowazony
Grudzien byt pozytywnym miesiacem dla st6p zwrotu ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT
polskiego i globalnego rynku akcji. Poprzedni miesiac (dane na 30 grudnia 2020 r.)
pokazat odwrdcenie negatywnego trendu i kontynu- 30%
acje optymistycznych nastrojéw rynkowych. W tym
czasie szeroki rynek WIG wzrdst o +8,3%, WIG20 25%
0 +8,4%, a mWIG40 i sWIG80 osiagnety stopy zwrotu 20%
odpowiednio na poziomie +6,6% i +8,3%. W grud- 15%
JustynaTrojan  niju alokacja funduszu wynosita srednio 57% w ciggu 10%
zarzadzajaca miesigca (+2 p.p. m/m). Ekspozycja w akcje na koniec 5%
roku oscylowata w okolicach 58% NAV. W tym czasie sprzedawano gtow- 0%
nie akcje z sektora mediowego, gamingowego oraz surowcowego, zas ku-
powano spotki z sektora finansowego, gamingowego oraz rafineryjnego. 5%
Stopa zwrotu funduszu w grudniu wyniosta 4,76%, za$ wynik od po- i:zj
- 0

czatku (YTD) roku osiagnat dodatnio stope zwrotu +0,47%. W grudniu
fundusz przewazat indeks WIG20. Stopa zwrotu dla indeksu benchmar- -20%
kowego WIG wyniosta MTD +4,16, za$ YTD +3,47%. W tym czasie fun-

dusz przewazat sektor gaming, przemyst i surowce, za$ niedowazano

oil&gas, wydobywczy i mediowy.
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PZU Akcji KRAKOWIAK, PZU Akcji Spotek Dywidendowych, PZU Stabilnego Wzrostu MAZUREK

Miniony miesigc przynidst kontynuacje dobrych nastrojéw na rynkach akcji. Czynniki ryzyka jakie spedzaty sen z powiek inwestorom
jeszcze na poczatku grudnia zostaty rozwigzane z korzyscia dla rynkéw finansowych (umowa handlowa UK z UE, uchwalenie pakietu
fiskalnego w USA oraz wycofanie weta Polski i Wegier ws. Budzetu UE) i w efekcie moglismy obserwowac marsz indekséw gietdowych
na pétnoc. Dodatkowy impuls do wzrostéw w koricéwce grudnia dato rozpoczecie programu szczepieri w kolejnych krajach. Troche
niepewno$ci wniosto pojawienie sie nowego szczepu koronowairusa ale i tak nie zmienito to sytuacji na globalnych rynkach akcji.
W efekcie wiekszo$¢ indekséw w ostatnim miesigcu szalonego roku osiaggneto dodatnie stopy zwrotu. Ponizej prezentujemy stopy
zwrotu analizowanych przez nas indekséw gietd globalnych. Na uwage zastuguje mocniejsze zachowanie sie gietd rynkéw rozwijaja-

Tomasz Matras 7 :
saraadzaincy cych sie w tym takze GPW.

INDEKS Grudzien 2020 INDEKS Grudzien 2020 INDEKS 6M 2020

MSCI World 4,14% 14,06% MSCI EM 7,15% 15,84% wIG 8,33% -1,40%
S&P 500 3,71% 16,26% BUX 8,42% -8,63% WIG20 8,41% -7,73%
NASDAQ 5,65% 43,64% PX 6,28% -7,93% MWIG40 6,65% 1,75%

DAX 3,22% 3,55% WIG 8,33% -1,40% SWIGS0 8,35% 33,64%
FTSE 100 3,10% 0,84% ISE 100 15,05% 29,06% WIG MATERIALS ~ 21,61% 82,06%
CAC 40 0,60% -7,14% RTSI 8,23% -10,42% WIG BANKS 8,61% -29,59%

Analizujac sytuacje na GPW, warto zwrdci¢ uwage ze grudzien okazat sie bardzo dobrym miesigcem dla wszystkich segmentéw rynku: rosty zaréwno mate
jak i duze spétki. Sektorowo najmocniejszy okazat sie sektor spétek surowcowych, ktéry zyskat ponad 21% a w catym roku ponad 82%. Na przeciwnym
biegunie znalazt ulubieniec inwestoréw z pierwszych jedenastu miesiecy minionego roku - WIG Gry, ktdry stracit prawie 11%. To ,zastuga” CD Projektu,
ktérego wycena obnizyta sie w grudniu o prawie 30%. Ponizej analiza stép zwrotu indekséw GPW w grudniu i w catym 2020 r.

W takimi otoczeniu rynkowym wszystkie fundusze akcyjne lub mieszane osiagnety wysokie stopy zwrotu. O zachowaniu polskiej gietdy w ostatnim miesigcu
Swiadczy fakt, ze sposrdd spotek wehodzacych w sktad funduszy dostownie kilka zanotowato ujemne stopy zwrotu. Bardzo dobra decyzja byto posiadanie
w portfelu spétek wydobywczych i to zaréwno polskich jak i zagranicznych. In plus kontrybuowaty spétki sektora energetycznego, débr i ustug konsump-
cyjnych. Nieco gorzej radzity sobie sp6tki dziatajace w sektorze ustug i dobr okoto medycznych oraz wspomniany juz sektor spétek growych. Pozytywnie do
wynikéw kontrybuowaty takze zagraniczne offbenchmarki. Podsumowujac grudzien okazat sie bardzo dobrym miesigcem dla inwestoréw na rynkach akgji
i jest dobrym podsumowaniem szalonego roku 2020, kt6ry zapowiadat sie wrecz tragicznie dla rynkéw finansowych, a w koricu okazat sie catkiem dobrym
rokiem i wlat troche optymizmu w serca inwestoréw na GPW. Patrzac na fundamenty nalezy z optymizmem zerka¢ na to co moze sie wydarzy¢é w 2021 r.
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Akcji Spotek Dywidendowych PZU Akcji KRAKOWIAK
(dane na 30 grudnia 2020 r.) (dane na 30 grudnia 2020 r.)
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W zwiazku z potaczeniem PZU FIO Parasolowy oraz PZU FIO Globalnych In- PZU Stabllnego Wzrostu MAZUREK
westycji, od 18.06.2020 r. nastapita zmiana wartosci nominalnej oraz przeli- (dane na 30 grudnia 2020 r.)
czenie ilosci jednostek uczestnictwa na rejestrach Klientow. 15%
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@ INWESTYCJE

PZU Aktywny Akcji Globalnych

Miesigc grudzieﬁ byt pozytywnym miesiacem dla ZMIANA WARTOSCI JEDNOSTKI UCZESTNICTWA ZA 5 LAT
stép zwrotu polskiego i globalnego rynku akcji. (dane na 30 grudnia 2020r.)

Poprzedni miesigc pokazat odwrdcenie negatyw- 10%

nego trendu i kontynuacje optymistycznych na- 8%

strojéw rynkowych. W tym czasie szeroki rynek WIG

wzrést 0 +8,3%, WIG20 0 +8,4%, a mWIGA40 i SWIG80 6%

osiagnety stopy zwrotu odpowiednio na poziomie 4%

JustynaTrojan  +6 6  +8,3%. W grudniu Zarzadzajaca zwiekszyta
zarzadzajaca alokacje funduszu do $rednio 45% NAV, koficzac rok
alokacja na poziomie 49% (+8 p.p. m/m). Skupiono sie przede wszyst- 0%
kim na zakupie akcji i podwyzszeniu alokacji, co odbyto sie poprzez
transakcje na papierach udziatowych oraz kontraktach terminowych
na indeksy. W trakcie miesigca sprzedawano gtéwnie akcje z sekto- -4%
ra gamingowego, finansowego oraz energetycznego, za$ kupowano
spoétki z sektora gamingowego, finansowego i rafineryjnego.

2%

-2%

-6%

Stopa zwrotu funduszu w grudniu wyniosta +2,02%, co zwiekszyto wy- 8%

T ¥ 2 = 5 3 & & 2 =2 3 2
nik od poczatku roku (YTD) do poziomu +5,44%. Warto zauwazy¢, ze ¥y oy i & bs > &S o < o S &
. . . . ;. . o o - o o o — o o o — —
pomimo niespotykanej zmiennosci na rynku drugi rok z rzedu, proces @ % e % % % E S S S S S
zarzadzania sie sprawdzit, dajac efektywnie niska zmienno$¢ wartosci S S S S S S S S S S S <
jednostki uczestnictwa w trakcie roku oraz przyzwoity wynik na stabil-
ny poziomie ponad 5%. Wygenerowany wynik grudniowy byty pochod-
na selekgji i wzrostu alokacji co pozytywnie kontrybuowato do wyniku.
TFI PZU SA
PZU al. Jana Pawta Il 24
00-133 Warszawa
 —
cee tel. 225822899 faks 225822151
— BI www.pzu.pl/tfi
:@ TFIPZU-Kontakt@pzu.pl

Nota prawna

Prezentowany wynik historyczny nie uwzglednia podatku od zyskéw kapitatowych oraz optat manipulacyjnych - tabela optat dostepna
jest na stronie pzu.pl, w siedzibie TFI PZU SA (al. Jana Pawta I 24, Warszawa) oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczest-
nictwa.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikow ryzyka, zawarte sa w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie
dostepnym na stronie pzu.pl, w siedzibie TFI PZU SA oraz w tresci kluczowych informacji dla inwestoréw, dostepnych w miejscach zbywa-
nia i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Wartos$¢ aktywoéw netto Subfunduszu moze charakteryzowac sie duza zmiennoscia ze wzgledu na fakt, iz Subfundusz lokuje
znaczng czesé aktywoéw w akcje. Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku
inwestycyjnego. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartoéciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski lub inne niz Rzeczpospolita Polska panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej lub nalezace do OECD.
Niniejsza informacja upowszechniana jest w celu reklamy lub promocji ustug TFI PZU SA, przy czym nie moze stanowi¢ wystarczajacej
podstawy do podjecia decyzji o skorzystaniu z ustugi lub nabyciu jednostek uczestnictwa Funduszu.

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 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 oséb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami
i ocenami TFI PZU SA lub jej doradcéw bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych
zrédet, obowiazujacymi 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.

TFI PZU SA podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna, Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000019102, NIP 527-22-28-027, kapitat zaktadowy: 13 000 000 zt wptacony w catosci,
al. Jana Pawta Il 24, 00-133 Warszawa.
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