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PZU Sejf+

W styczniu w ramach cze$ci skarbowej portfela nieco wzrdst
udziat zmiennokuponowych obligacji skarbowych oraz BGK
z gwarancja Skarbu Panstwa. W zwiazku ze spodziewanym
przez nas spadkiem dynamiki inflacji oraz wysokim poziomem
wycen sprzedali$my polskie obligacje indeksowane do inflacji.
Z kolei w zwigzku ze oczekiwaniem udanej aukcji polskich
obligacji oraz wzrostu ptynnosci w sektorze finansowym
w ubiegtym miesigcu zastosowali$my strategie na zawezenie
spreadéw swapowych. DokonywaliSmy takze niewielkich
transakcji tradingowych na obligacjach statokuponowych.

Na poczatku miesigca na rynku pierwotnym nabyliSmy
obligacje Rumunii denominowane w USD, ktdre po zawezeniu
ich spreadu kredytowego zamieniliSmy na obligacje Rumunii
denominowane w EUR. W zwigzku ze sfinansowaniem
znacznej czesci potrzeb pozyczkowych oraz relatywnie
atrakcyjnym poziomem rentownosci w pierwszej potowie
stycznia nieco zwiekszyliSmy ekspozycje na rumunskie
obligacje lokalne. OgraniczyliSmy natomiast udziat bondw
skarbowych z krajow strefy euro, ktére wczesniej nabywalismy
w celu wykorzystywania nieefektywnosci na rynku walutowo-
procentowym.

W czeéci korporacyjnej portfela na korzystnych warunkach
dokonaliSmy zamiany obligacji jednego z polskich
przedsiebiorstw. Na rynku pierwotnym nabyliSmy obligacje
PKO BP denominowane w EUR. Zmniejszyli§my natomiast
zaangazowanie w Bulgarian Energy Holding, ktérego obligacje
odnotowaty w ostatnim czasie znaczne zawezenie spreadéw
kredytowych (tj. zmniejszenie sie réznicy w rentownosciach
w stosunku do obligacji skarbowych). Pod koniec miesigca
zwiekszylismy takze krotka pozycje na kontraktach swap na
polska krzywa rentownosci.

Stopa zwrotu subfunduszu w styczniu wyniosta +2,69%. Do
wysokiej stopy zwrotu przyczynity sie przede wszystkim
wzrosty cen zmiennokuponowych obligacji skarbowych
oraz obligacji BGK z gwarancjg Skarbu Panstwa, ktére
tacznie dodaty okoto 2 pp. Pozytywnie na wynik wptywaty
takze obligacje statokuponowe BGK i PFR, ktére dodaty
ponad 40 pb. Nieco do wyniku dodaty takze zagraniczne
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obligacje skarbowe, w ramach ktérych wyrdzniaty sie
obligacje Rumunii. Pozytywnie do wyniku kontrybuowata
takze cze$¢ korporacyjna. Nieco dodaty takze strategia na
zawezenie spreadéw swapowych oraz trading na obligacjach
statokuponowych.  Nieznaczng strate  zanotowaliSmy
natomiast na swapach na polska krzywa rentownosci, ktéra
stanowi zabezpieczenie portfela przed wzrostem rentownosci
obligacji na rynku polskim.

PZU Obligacji Krétkoterminowych

W styczniu byliSmy aktywni przede wszystkim w czesci
portfela obejmujacej obligacje zagraniczne oraz obligacje
polskich emitentéw w twardych walutach. W czesci
korporacyjnej dokupiliSmy lub  zwiekszyliSmy udziat
m.in. krdtkoterminowych obligacji PKN Orlen i Pemex
denominowanych w EUR czy Ecopetrol w USD. W czesci
skarbowejkupowali$mym.in.dolarowe obligacje Uzbekistanu,
Chorwacji, Omanu czy Rumunii. Duza aktywnos$¢ na papierach
zagranicznych byta spowodowana spora skalg zapadalnosci
dotychczas posiadanych przez nas papieréw.

Wsegmencie polskich obligacjiwstyczniu przede wszystkim
zwiekszaliSmy ekspozycje naobligacje zmiennokuponowe o
dtuzszym terminie zapadalno$ci kosztem krétszych papieréw
WZ. Takze w tej portfela dokonywalismy zakupéw nowych
obligacji przedsiebiorstw w miejsce tych zapadajacych. Poza
aktywnosciag na rynku obligacji byliSmy tez aktywni na rynku
swapow. Ze wzgledu na bardzo duzy wczesniejszy ruch w doét
natym instrumencie otworzylismy krétka pozycje na 5-letnich
swapach na czeska stope procentowa (IRS). Dla przeciwwagi
zajeliSmy dtuga pozycje na potudniowoafrykanska stope
procentowa. Otworzylismy tez krotka pozycje na kontraktach
futures na niemieckie obligacje skarbowe (Bunda).

Stopa zwrotu subfunduszu w styczniu wyniosta 1,64%.
Pozytywnie do wyniku kontrybuowaty polskie obligacje
zmiennokuponowe, statokuponowe obligacje covidowe.
Negatywnie na stope zwrotu przetozyty sie gtdwnie obligacje
statokuponowe, wybrane obligacje w twardych walutach,
niektére obligacje korporacyjne oraz kontrakty short IRS
na polska stope procentowa. W funduszu utrzymywalismy
niewielki lewar i byliSmy aktywni na réznych rynkach.



PZU Papieréow Dtuznych POLONEZ

Polonez, choc jest funduszem polskich obligacji skarbowych,
tym razem dokonywat stosunkowo niewiele (a przynajmniej
w stosunku do pozostatych ekspozycji funduszu) zmian
w ramach ekspozycji na ryzyko stopy procentowej w Polsce.
Po czesci byto to efektem zachowania rynku, gdzie oprécz
krétkiego zachwianiaw srodku miesigca mieliSmy do czynienia
ze stale rosngcymi cenami obligacji - prawie z dnia na dzien.
Obserwujac dynamike tego rajdu, doszliSmy do wniosku,
ze rynek zaczat wyceniaé zbyt duzo i dokonali$my dalszej
redukcji duration w Polsce, koriczac styczen z niedowazeniem
o caty 1 rok w stosunku do benchmarku, tj. TBSP.Index.

Wyjatkowo aktywni, patrzac przez pryzmat liczby transakcji,
bylismy w segmencie obligacji pozabenchmarkowych,
zwtaszcza w twardych walutach (hard currency). Ta ilo$é
transakcji wynikata jednak bardziej z mozliwosci ich
zawierania na rynku niz z liczby pomystéw (kazdy pomyst
musiat by¢ realizowany w wysokich kilku, a nawet kilkunastu
transakcjach). Oprécz zmian fundamentalnych, co do zasady,
w ramach obligacji hard currency praktycznie wszystkie
transakcje/pomysty cechowata zasada powolnego, acz
systematycznego zwiekszania duration w tej klasie aktywow.

Dla przyktadu, zapadajace resztéwki obligacji Petkim
przeznaczyliSmy na 3-letni Tengiz, redukcji w 2-letnim
Petrobras towarzyszyto otwieranie ekspozycji na 5-letni
Ecopet, kilkumiesieczna i roczna Kolumbia zostaty
zamieniona na 5-letnig, Dominikana 2-letnia zamieniona
na 4-letnia, a 3-letnie Wegry zamienione na 8-letnia
Rumunie. W podobnym tez tonie byty przeprowadzane
transakcje w ramach polskich obligacji korporacyjnych
w potaczeniu z ekspozycjami na rynkach lokalnych poza
Polska. Tu sprzedawaliSémy nieco ponad roczne obligacje
z sektora energetycznego oraz niecatoroczne obligacje
meksykanskie, a srodki zostaty przeznaczone na obligacje
bankowe 3-i 5-letnie.

Wydtuzaniu duration w ramach obligacji w twardych walutach
towarzyszyto skracanie duration na niemieckim Bundzie. Tu
weszlismyw nowy rok z pozycja dtuga ok. 1/6 roku, a zakoriczyliSmy
styczen z lustrzang ekspozycja krétka ok. 1/6 roku.

W transakcjach swap tym razem byliSmy zdecydowanie
mniej aktywni. Strukturalnie ponownie pojawity sie shorty
na czeskich swapach w parze z longami na krzywej RPA
(analogicznie jak w fundusz PZU Dtuzny Aktywny). Cata ta
ekspozycja miata neutralne duration.

Chociaz na przestrzeni ostatnich kilkunastu miesiecy polski
rynek obligacji skarbowych zaskakiwat juz nie raz, to styczen
przyniost kolejne zaskoczenia. Oprdcz jednego z rynkdéw
potudniowoamerykanskich oraz Wegier, gdzie jeszcze wiecej
sie dzieje, polskie obligacje skarbowe nie miaty sobie rownych
w ramach rynkéw lokalnych.

Dzieki sprzyjajacym warunkom rynkowym (indeks polskich
obligacjiskarbowychwzréstwstyczniuo3,57%)orazaktywnosci

na portfelu subfundusz zarobit 3,74%. Mogto by¢ jednak duzo
lepiej. Nie docenilismy sity polskich obligacji skarbowych i
chociaz te okazaty sie najwiekszym kontrybutorem do wyniku,
przynoszac funduszowi ok. 290 pb., to jednak oznaczato to ok.
65 pb. ponizej indeksu.

Wynik w Polsce zostat z nawigzka nadrobiony przez ekspozycje
poza Polska, w tym w szczegdlnosciw ramach obligacji w twardych
walutach, ktére przyniosty funduszowi ok. 75 pb. Ekspozycja
i transakcje na rynkach lokalnych, w tym transakcjach swap,
dodaty ok. 8 pb. i tylez samo przyniosty transakcje i odwrdcenie
ekspozycji na niemieckich obligacjach.

PZU Dtuzny Aktywny

W styczniu w ramach ekspozycji na ryzyko stopy
procentowej w Polsce dokonaliSmy kilku transakcji
tradingowych, ale pozycjonowanie subfunduszu zasadniczo
nie zmienito sie od korica 2022 roku. W nowy rok weszlismy
z niedowazeniem o 0,7 roku w stosunku do benchmarku
(TBSP.Index), a miesigc zakonczyliSmy z niedowazeniem
0,75 roku. Jednocze$nie nieco zmienita sie kompozycja
takiej ekspozycji. W kontekscie pojawiajacych sie informacji,
ze krajowe finanse publiczne moga sie okazad bardziej
sfiscally aware”, oraz o potencjalnym, chol na razie
odlegtym, uruchomieniu $srodkéw z KPO, fundusz zwiekszyt
ekspozycje na dtugoterminowe obligacje statoprocentowe,
rébwnoczesnie przykrywajac ryzyko stopy procentowej
poprzez zaptacenie swapow $rednioterminowych - czyli zeby
zarobi¢ na ewentualnych wzrostach rentownosci obligacji.

W ramach ekspozycji kasowych poza Polska, ktéra co do
zasady jest niewielka, sprzedaliSmy wszystkie obligacje
lokalne Meksyku i domknelismy ekspozycje walutowa.
Otworzyliémy natomiast ekspozycje walutowg na randzie
potudniowoafrykaniskim, ale bez dodawania obligacji,
ktére juz mieliémy w portfelu. Srodki uwolnione z obligacji
meksykanskich cze$ciowo przeznaczyliSmy na obligacje
polskie orazw minimalnym stopniu na obligacje korporacyjne
w twardych walutach.

W transakcjach swap ponownie pojawity sie transakcje pay na
czeskiej krzywej (dajace zarobek przy wzroscie rentownosci
obligacji) przykryte transakcjami receive (zarabiajace na
przeciwnym ruchu) w RPA. W ramach swapdw brazylijskich
tylko modyfikowalismy ekspozycje w trakcie miesiaca, ale na
poczatek i koniec stycznia byta ona taka sama.

Ponownie zmieniali$my tez ekspozycje na niemieckich obligacjach
skarbowych. Miesigc rozpoczynalisSmy z dtuga pozycja ok. 1/3
roku, a zakonczylismy z krétka pozycja ok. 1/3 roku.

W ramach polskich obligacji skarbowych styczen byt
praktycznie okresem ,,one-way street” (ruchu w jedna strone).
Indeks polskich obligacji skarbowych zakonczyt miesigc ze
stopg zwrotu +3,57%, a stopa zwrotu funduszu wyniosta 3,37%.

Ekspozycja w Polsce przy tak dobrym rynku naturalnie najbardziej
wsparta wynik, przynoszac subfunduszowi nieco ponad 310 pb.



Rezultat okoto 45 pb. ponizej benchmarku to wynik utrzymywania
niedowazonego duration - w zwigzku z istotnym ryzykiem ruchu
powrotnego na rynku po wczesniejszym dynamicznym rajdzie.

Ponownie niewielka ekspozycja kasowa poza Polska przyniosta
solidne ok. 30 pb., odrabiajac wiekszos¢ underperfomance
w Polsce. Na niemieckim Bundzie i swapach tym razem byto
bardzo spokojnie, ale co wazne - obie te pozycje dodaty do
wyniku ok. 15 pb.

PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych

W styczniu dokonali$my kilku zmian w portfelu subfunduszu.
Ze wzgledu na wysoki poziom wycen na poczatku roku
sprzedaliSmy obligacje spétki z Azerbejdzanu. Nieco
zwiekszyliSmy za to udziat wegierskiego koncernu
energetycznego, ktérego obligacje naszym zdaniem byty
niedowarto$ciowane. Nabyliémy tez denominowane w EUR
obligacje bankdéw z Polski i Estonii, ktére w naszej ocenie
charakteryzowaty sie atrakcyjnym poziomem spreaddw
kredytowych przy ograniczonym poziomie ryzyka. Ponadto
pod koniec miesigca ograniczyliSmy w portfelu udziat
butgarskiego koncernu energetycznego, ktérego obligacje
w ostatnich kilku tygodniach daty zarobié, odnotowujac
znaczne zawezenie spreaddw kredytowych.

Stopa zwrotu subfunduszu w styczniu wyniosta +3,23%.
Poczatek roku przynidst kontynuacje spadkéw rentownosci
obligacji korporacyjnych. W styczniu pozytywnie wyrdzniaty
sie obligacje zregionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Znacznie
zawezaty sie spready m.in. obligacji Tauronu, mBanku, MVM
Energetika oraz Bulgarian Energy Holding. Pozytywnie do
wyniku kontrybuowaty takze zagraniczne obligacje skarbowe.
Dodatnio na stope zwrotu wptywata tez ekspozycja na polskie
obligacje skarbowe zmiennokuponowe. Nieco do wyniku
dodaty takze kontrakty futures na obligacje amerykanskie

PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych

W styczniu w ramach subfunduszu dokonywali$my catkiem
sporo transakcji. Jednoczesnie ekspozycja kasowa subfunduszu
az tak bardzo sie nie zmienita.

Zaraz na samym poczatku roku przeprowadzilismy Kkilka
transakcji zasadniczo wydtuzajacych ekspozycje na ryzyko
stopy procentowej, ale pozostajac w ramach tych samych
krajow. Przyktadowo 10-letnie obligacje RPA zamienilismy
na 30-letnie, 10-letnie Dominikany na 40-letnie, a 7-letnie
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Kolumbiina25-letnie. Nowe $rodki wptacone do funduszu
trafity m.in. do Ecopet 10-lat. Transakcji zrealizowanych
w ciggu miesigca byto w sumie znacznie wiecej.

W styczniu fundusz brat udziat w kilku transakcjach na
rynku pierwotnym, a tych w tym roku byto szczegdlnie
duzo. W miare pojawiania sie w portfelu nowych obligacji
nabytych w ramach tych transakcji zamykali$my uprzednio
otwarte pozycje zbudowane poprzez udziat w emisjach
na rynku pierwotnym. Strukturalnie zbudowaliSmy tez
niedowazenie w Turcji,a przewazenie w Egipcie. WycieliSmy
przewazenie w Nigerii w oczekiwaniu na wybory w lutym,
ale juz w styczniu przecena obligacji byta tak gigantyczna,
ze czesé pozycji otworzyliSmy z powrotem. Pod koniec
miesiaca w dwdch krajach przeprowadzilismy transakcje
skracania duration, ale w mniejszej skali niz wydtuzanie,
ktérego dokonywaliSmy na poczatku miesiagca - stad
kontrybucja duration obligacji w twardych walutach
w styczniu wydtuzyta sie.

Transakcji na rynkach lokalnych tym razem byto znacznie
mniej. PozbyliSmy sie obligacji meksykanskich, a w zamian
zwiekszyliSmy zaangazowanie w RPA. Dokonywali$my
tez mniej transakcji swap - na uwage moze zastugiwac
zbudowanie relatywnej ekspozycji short Czechy -long RPA. Na
koniec odwrdcilismy ekspozycje na niemieckich obligacjach
skarbowych. Rozpoczynali$my miesiac z dtuga pozycja na 0,5
roku, a konczylismy z lustrzana krétka pozycja na 0,5 roku.

Stopa zwrotu subfunduszu w styczniu wyniosta +3,79%.
Oznacza to wynik lepszy od indeksu obligacji rynkéw
wschodzacych, ktory zakonczyt miesigc z wynikiem +3,17%.
Oczywiscie rynki wschodzace to nie jednolity twor i juz po
styczniu réznica w stopie zwrotu pomiedzy najlepszym
a najgorszym rynkiem w grupie przekroczyta 25%.
Patrzac jednak na cata te klase aktywédw widacd, ze duzo
wolnych $rodkéw wyczekuje odpowiedniego momentu,
aby zwiekszy¢é zaangazowanie. W przypadku funduszu
kontrybucja obligacjiemerging markets do wyniku wyniosta
prawie 370 pb., czyli znacznie powyzej benchmarku.
Najlepiej w tej klasie aktywdw spisywaty sie Rumunia, Angola
czy Pemex, a kazda z tych pozycji przyniosta ponad 20 pb.

W zwigzku z mniejsza liczba transakcji na rynkach lokalnych
i transakcji swap ich udziat w catkowitym wyniku byt istotnie
nizszy itacznie wynidst 15 pb. Z kolei transakcje na niemieckim
Bundzie dodaty jeszcze ok. 25 pb., praktycznie powtarzajac
wynik z grudnia.
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Zrédto: TFI PZU; dane na dzieA 31.01.2023 r.

Nota prawna

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

Inwestycje w fundusze inwestycyjne sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym. PZU Obligacji Krotkoterminowych,
PZU Papieréw Dtuznych POLONEZ, PZU SEJF+, PZU Fundusz Ochrony Majatku, PZU Globalny Obligacji
Korporacyjnych, PZU Dtuzny Aktywny, PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych ani TFlI PZU SA nie gwarantuje, ze
zrealizujesz zatozony cel inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie zmozliwoscia
utraty wptaconych $srodkdw. Wyniki inwestycyjne, ktére Fundusz osiggnat w przesztosci, nie sa gwarancja ani
obietnica, ze Fundusz osiagnie okreslone wyniki w przysztosci.

Informacje o Funduszu oraz szczegdtowy opis czynnikow 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.

Subfundusze sg zarzadzane aktywnie.
Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywdw 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
emitentébw w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie sg formga Swiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowic¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji
inwestycyjnych.

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 nalezgce do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej.
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Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodzg ze zrdédet wtasnych TFlI PZU SA lub Zrddet
zewnetrznych uznanych przez TFl PZU SA za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one wyczerpujgce
i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. TFI PZU SA nie moze zagwarantowaé 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 0sob, ktore 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 zrodet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Mogg one podlegaé
zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. TFI PZU SA zastrzega, ze dane zamieszczone
w niniejszym materiale moga byc¢ 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 aktywdéw netto
na jednostke uczestnictwa i nie stanowig 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 podatkow bezposrednio obciazajacych dochod z inwestycji
w fundusz, w szczegdlnosci podatku od dochodow kapitatowych. Tabela optat dostepna jest na stronie pzu.pl
oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

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 Llub innym.
Wykorzystywanie go przez osoby nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez
pisemnej zgody TFI PZU SA lub w inny sposob 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 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 prospektow informacyjnych oraz oferowanie lub sprzedaz jednostek uczestnictwa moze
podlegac¢ ograniczeniom w niektérych systemach prawnych. Osoby, ktére wejda w posiadanie prospektu
lub dokumentéw zawierajacych kluczowe informacje ktéregokolwiek funduszu powinny upewnic sie, czy nie
podlegaja stosownym ograniczeniom w wyzej wymienionym zakresie. Nikt z otrzymujacych kopie takiego
prospektu lub dokumentu zawierajacego kluczowe informacje w ktorejkolwiek z jurysdykcji nie powinien
traktowac prospektu jako oferty do ztozenia zapisu z zastrzezeniem, iz nie dotyczy to przypadkow, gdy takie
oferowanie moze by¢ uczynione zgodnie z obowigzujgcymi 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.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spotka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIII 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

— | www.pzu.pl/tfi
E@ TFIPZU-Kontakt@pzu.pl
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