Informacje wynikajace z art. 11 Rozporzadzenia SFDR! oraz
z art. 50-57 i z Zalacznika IV do Rozporzadzenia Delegowanego?

Zalacznik do sprawozdania rocznego Subfunduszu za 2024 rok

Zrownowazona
inwestycja oznacza
inwestycje w dziatalnos$¢
gospodarczg, ktdra
przyczynia sie do realizacji
celu Srodowiskowego lub
spotecznego, o ile taka
inwestycja nie wyrzadza
powaznych szkod
wzgledem zadnego celu
$rodowiskowego lub
spotecznego, a spotki, w
ktére dokonano
inwestycji, stosujg dobre
praktyki w zakresie
zarzadzania.

Unijna systematyka
dotyczaca
zrOwnowazonego
rozwoju jest to system
klasyfikacji okreslony w
rozporzadzeniu (UE)
2020/852, ustanawiajacy
wykaz zrownowazonej
srodowiskowo
dziatalnosci
gospodarczej.

Rozporzadzenie to nie
zawiera wykazu
ZrOWnowazonej
spotecznie dziatalnosci
gospodarczej.

Zrébwnowazone
inwestycje, ktére stuzg
celowi Srodowiskowemu,
moga by¢ zgodne lub
niezgodne z systematyka.

Nazwa produktu: Identyfikator podmiotu prawnego (LEI):

inPZU Akcje Sektora Zréwnowazonej 259400WQX69IIBHMVD52
Gospodarki Wodnej

Aspekty srodowiskowe lub spoteczne
Czy niniejszy produkt finansowy stuzyt celowi dotyczacemu zrownowazonych
inwestycji?
® o[ JTak o [ Nie

] W ramach produktu dokonywano M Produkt promowat aspekty

zrownowazonych inwestycji o érodowiskowe/spoteczne i chociaz jego celem
celu sSrodowiskowym co nie byta zréwnowazona inwestycja, miat 73,31 %
najmniej: ... % udziatu w zréwnowazonych inwestycjach
[J w dziatalnoé¢ gospodarcza, (] stuzacych celowi érodowiskowemu i
ktdéra zgodnie z unijng dokonywanych w dziatalno$¢ gospodarcza,
systematyka dotyczaca ktéra zgodnie z unijng systematyka dotyczaca
Zrbwnowazonego rozwoju zrownowazonego rozwoju kwalifikuje sie jako
kwalifikuje sie jako zréwnowazona $rodowiskowo

zrownowazona Srodowiskowo

[ w dziatalno$¢ gospodarcza, M stuzacych celowi &rodowiskowemu i
ktdra zgodnie z unijng dokonywanych w dziatalno$¢ gospodarcza,
systematyka dotyczaca ktdra zgodnie z unijng systematyka dotyczaca
Zrownowazonego rozwoju nie zréwnowazonego rozwoju nie kwalifikuje sie
kwalifikuje sig jako jako zréwnowazona $rodowiskowo

zrownowazona Srodowiskowo

(] stuzacych celowi spotecznemu

[J W ramach produktu dokonano (] Produkt promowat aspekty
zréownowazonych inwestycji o Srodowiskowe/spoteczne, ale nie miat udziatu
celu spotecznym: ... % w zrownowazonych inwestycjach
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Wskazniki
Zrownowazonego
rozwoju stosuje sie
do pomiaru stopnia
uwzglednienia
aspektow
Srodowiskowych lub
spotecznych
promowanych w
ramach produktu
finansowego.

W jakim stopniu uwzgledniono aspekty srodowiskowe lub spoleczne
promowane w ramach tego produktu finansowego?

Aspekty srodowiskowe lub spoteczne promowane w ramach Subfunduszu uwzgledniono
poprzez selekcje instrumentow do portfela inwestycyjnego Subfunduszu oraz poprzez
wykluczenia inwestowania w okre$lone instrumenty.

Subfundusz promuje aspekty Srodowiskowe polegajgce na zrownowazonej gospodarce
wodnej w kontekscie potencjalnego wktadu w gospodarke o obiegu zamknietym.
Subfundusz promuje te aspekty poprzez selekcje do portfela inwestycyjnego spétek
zwigzanych z tematem zréwnowazonej gospodarki wodnej — walki z niedoborem wody
lub zarzadzanie powigzanymi kwestiami, ocenianych w kontekscie potencjalnego wktadu
w gospodarke o obiegu zamknietym. Jest to tzw. inwestowanie tematyczne, ktérego
skutkiem ma by¢ pozytywny wptyw na $wiat.

Subfundusz promuje réwniez aspekty srodowiskowe lub spoteczne polegajace na
zachecaniu spdtek do pozytywnego zachowania (zaprzestaniu zaangazowania w
kontrowersyjng dziatalnos¢), poprzez wykluczenie inwestowania w spotki zaangazowane
w kontrowersyjne dziatania, a takze polegajgce na podniesieniu kosztéw finansowania dla
spotek zaangazowanych w kontrowersyjne zachowania, poprzez wykluczenie
inwestowania w instrumenty finansowe spotek zaangazowanych w kontrowersyjne
zachowania.

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”,
dazac do odzwierciedlenia sktadu oraz osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z
indeksu MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index.

Selekcja

MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index to indeks typu
dochodowego, w ktdérego sktad wchodza spétki o duzej, Sredniej i matej kapitalizacji z
krajow rozwinietych zwigzane z kluczowymi aspektami walki z niedoborem wody za
posrednictwem ich produktéw lub ustug, lub poprzez zarzadzanie powigzanymi
kwestiami, oceniane w kontekscie potencjalnego wktadu w gospodarke o obiegu
zamknietym.

Gospodarka obiegu zamknietego (circular economy) to system gospodarczy, ktéry ma na
celu przeksztatcenie naszej ,,gospodarki odpadow” (,,throwaway economy”) w taka, w
ktérej odpady sa minimalizowane, zasoby kraza, a przyroda jest regenerowana.
Kontrastuje to z liniowym ekonomicznym modelem tworzenia wartosci dla produkgji i
konsumpcji, opartym na schemacie ,,wez, wyprodukuj, wykorzystaj, wyrzu¢”. Wiecej
informacji na temat indekséw MSCI Circular Economy mozna znalez¢ na stronie:

https://www.msci.com/our-solutions/indexes/thematic-investing/circular-economy-
indexes

Indeks stosuje réwniez kryteria wykluczenia w odniesieniu do przedsiebiorstw, ktére nie
sg uwazane za zgodne z ogdlnym celem, jakim jest rozwigzanie problemu niedoboru
wody lub promowanie obiegu zamknietego.

Wykluczenia

MSCI ESG Controversies (wczesniej znane jako MSCI Impact Monitor) zapewnia ocene
kontrowersji dotyczacych negatywnego wptywu dziatalnosci, produktéw i ustug
przedsiebiorstw na Srodowisko, spoteczenstwo lub tad korporacyjny. Wynik MSCI ESG
Controversies znajdujg sie w skali 0-10, gdzie ,0” oznacza najpowazniejsze kontrowersje.

Firmy, ktére w ciggu ostatnich trzech lat borykaty sie z bardzo powaznymi kontrowersjami
dotyczacymi kwestii ESG, zdefiniowane jako firmy z wynikiem 0 ESG Controversy Score,
sg wykluczone z indeksu MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return
USD Index.



Skrécone informacje na temat MSCI ESG Controversies mozna znalez¢ na stronie:

https://www.msci.com/documents/10199/acbe7c8a-a4e4-49de-9cf8-5€957245b86b

Firmy zaangazowane w tzw. bron kontrowersyjna, zgodnie z metodologig indekséw MSCI
Global Ex-Controversial Weapons, sa wytaczone z indeksu.

Wiecej informacji na temat wykluczenia kontrowersyjnych broni mozna znalez¢ w
Metodologii MSCI Global ex Controversial Weapons Indexes na stronie:

https://www.msci.com/index-methodology

Od 2 kwietnia 2025 r.: Przedsiebiorstwa, o ktérych mowa w art. 12 ust. 1 lit. a)-g)
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2020/1818 z dnia 17 lipca 2020 r.
uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 w
odniesieniu do minimalnych norm dotyczacych unijnych wskaznikéw referencyjnych
transformaciji klimatycznej i unijnych wskaznikdw referencyjnych dostosowanych do
porozumienia paryskiego, sg wytaczone z indeksu.

Wiecej informacji na temat metodologii tych wykluczen mozna znalez¢ w dokumencie
MSCI EU CTB/PAB Index Framework na stronie:

https://www.msci.com/index/methodology/latest/EUCTBPABIndexFramework

o Jakie osiggnieto wartosci wskaznikow zrownowazonego rozwoju?

Wszystkie opisane ponizej wartosci wskaznikéw zréwnowazonego rozwoju zostaty
osiggniete w catosci, poprzez selekcje instrumentdw do portfela inwestycyjnego
Subfunduszu oraz poprzez wykluczenia inwestowania w okreslone instrumenty.

Nastepujgce wskazniki zrownowazonego rozwoju stosuje sie do pomiaru stopnia
uwzglednienia aspektéw Srodowiskowych lub spotecznych promowanych przez
Subfundusz:

Wskaznik Sposob pomiaru
Selekcja do portfela inwestycyjnego spotek zwigzanych z Procent portfela
tematem Srodowiskowym zréwnowazonej gospodarki zainwestowany
wodnej

Wykluczenie przedsiebiorstw, ktorych dziatalnosé¢, produkty Czy przedsiebiorstwo

lub ustugi wywierajg negatywny wptyw na Srodowisko, jest wykluczone z

spoteczenstwo lub tad korporacyjny (MSCI ESG portfela

Controversies Score)

Wykluczenie przedsiebiorstw, ktdre osiggajg okreslony Czy przedsiebiorstwo

procent przychoddw z dziatalnosci zwigzanej z paliwami jest wykluczone z

kopalnymi (od 2 kwietnia 2025 r.) portfela

Wykluczenie przedsiebiorstw zaangazowanych w uprawe i Czy przedsiebiorstwo

produkcje tytoniu (od 2 kwietnia 2025 r.) jest wykluczone z
portfela

Wykluczenie przedsiebiorstw zaangazowanych w dziatalno$¢  Czy przedsiebiorstwo
zwigzang z bronig kontrowersyjng jest wykluczone z
portfela

Przy zarzadzaniu Subfunduszem, jako funduszem indeksowym, zarzadzajacy nie korzysta
z ocen (ratingdw) w zakresie kwestii Srodowiskowych, spotecznych lub zwigzanych z
zarzadzaniem ani z podobnych narzedzi. Natomiast MSCI jako twérca indeksu mierzy ESG
Score dla indeksu, jak i okresla rating ESG dla kazdej spotki. Pomiar osiggania aspektu



$rodowiskowego dokonywany jest na podstawie wskaznika Environmental Pillar Score,
jak i szeregu szczegdtowych wskaznikdw. Pomiar aspektu spotecznego bazuje na
wskazniku Social Pillar Score, jak i na szczegétowych wskaznikach. Pomiar aspektu
zwigzanego z zarzadzaniem bazuje na wskazniku Governance Pillar Score, jak i na
szczegtowych wskaznikach.

Poréwnanie wskaznikdw zréwnowazonego rozwoju dla indeksu MSCI World IMI
Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index z ogélnym indeksem rynkowym
mozna znalez¢ na stronie internetowej:

https://www.msci.com/our-solutions/indexes/index-profile-tool/

o ... @ W poréwnaniu z poprzednimi okresami?

Osiagniete wartosci wskaznikéw zréwnowazonego oraz sposdb osiggania przez
Subfundusz tych wskaznikdéw nie zmienity sie w stosunku do poprzednich okreséw.

o Jakie byly cele dotyczace zrownowazonych inwestycji, ktére mialy by¢
czesciowo zrealizowane w ramach produktu finansowego, i w jaki spos6b
zrownowazona inwestycja przyczynila sie do osiggniecia tych celow?

Zrownowazone inwestycje, ktore byty czeSciowo zrealizowane w ramach Subfunduszu,
byty to inwestycje w dziatalno$¢ gospodarczg, ktéra przyczynia sie do realizacji celéw
$rodowiskowych:

o zréwnowazone wykorzystywanie i ochrona zasobéw wodnych i morskich (ang. the
sustainable use and protection of water and marine resources, WMR)

o przejscie na gospodarke o obiegu zamknietym (ang. the transition to a circular
economy, CE).

Fundusz uznaje, ze inwestycje Subfunduszu w spdtki zwigzane z tematem
zrownowazonej gospodarki wodnej — walki z niedoborem wody lub zarzadzanie
powigzanymi kwestiami, oceniane w kontekscie potencjalnego wktadu w gospodarke o
obiegu zamknietym, mieszczg sie w ramach celéw Srodowiskowych okreslonych w art. 9
Rozporzadzenia 2020/852 (£U Taxonomy) wskazanych powyzej i przyczyniajg sie do
realizacji tych celdw.

Inwestycje w spotki zwigzane z tematem zréwnowazonej gospodarki wodnej — walki z
niedoborem wody lub zarzadzanie powigzanymi kwestiami, oceniane w kontekscie
potencjalnego wkfadu w gospodarke o obiegu zamknietym, przyczynity sie do realizacji
celéw: zrownowazone wykorzystywanie i ochrona zasoboéw wodnych i morskich oraz
przejscie na gospodarke o obiegu zamknietym.

o W jaki spos6b zrownowazone inwestycje, ktore zostaly czesciowo
zrealizowane w ramach produktu finansowego, nie wyrzadzily powaznych
szkad wzgledem jakiegokolwiek celu dotyczacego zrownowazonych
inwestycji?

Fundusz uznaje, ze firmy, ktdre nie sa zdefiniowane jako firmy z wynikiem 0 MSCI ESG

Controversy Score oraz nie sg zaangazowane w tzw. bron kontrowersyjng, a takze (od 2

kwietnia 2025 r.) nie zostaty wykluczone zgodnie z art. 12 ust. 1 lit. a)-g) rozporzadzenia

delegowanego Komisji (UE) 2020/1818, nie wyrzadzity powaznych szkdd wzgledem
jakiegokolwiek celu dotyczacego zrownowazonych inwestycji.

Firmy, ktére w ciggu ostatnich trzech lat borykaty sie z bardzo powaznymi kontrowersjami
dotyczacymi kwestii ESG, zdefiniowane jako firmy z wynikiem 0 ESG Controversy Score,
oraz firmy zaangazowane w tzw. bron kontrowersyjna, zgodnie z metodologig indekséw



Glowne
niekorzystne
skutki to
najpowazniejsze
niekorzystne skutki
decyzji
inwestycyjnych dla
czynnikéw
Zrownowazonego
rozwoju, takie jak
kwestie
Srodowiskowe,
spoteczne i
pracownicze,
kwestie dotyczace,
poszanowania praw
cztowieka oraz
przeciwdziatania
korupgiji i
przekupstwu.

MSCI Global Ex-Controversial Weapons, sg wytgczone z indeksu MSCI World IMI
Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index.

o W jaki sposdb uwzgledniono wskazniki dotyczace niekorzystnych
skutkow dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju?

W ramach Subfunduszu uwzgledniono nastepujace wskazniki dotyczace gtéwnych
niekorzystnych skutkow dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju:

Wskaznik

Podjete dziatanie

Kwestie dotyczace
klimatu

Ekspozycja z tytutu
przedsiebiorstw dziatajgcych w
sektorze paliw kopalnych
[wskaznik 4 z Tabeli 1]

Przedsiebiorstwa, ktére
osiggajg okreslony procent
przychodéw z dziatalnosci
zwigzanej z paliwami
kopalnymi, sg wyfaczone z
indeksu (od 2 kwietnia 2025 r.)

Kwestie spoteczne
i pracownicze

Naruszenia zasad inicjatywy
Global Compact i Wytycznych
Organizacji Wspbtpracy
Gospodarczej i Rozwoju
(OECD) dla przedsiebiorstw
wielonarodowych [wskaznik 10
z Tabeli 1]

Firmy, ktére w ciggu ostatnich
trzech lat borykaly sie z bardzo
powaznymi kontrowersjami
dotyczacymi kwestii ESG,
zdefiniowane jako firmy z
~czerwong"” flaga ESG
Controversy Score, s
wykluczone z indeksu

Kwestie spoteczne
i pracownicze

Ekspozycja z tytutu
kontrowersyjnych rodzajow
broni (miny przeciwpiechotne,
amunicja kasetowa, bron
chemiczna i bron biologiczna)
[wskaznik 14 z Tabeli 1]

Firmy zaangazowane w tzw.
bron kontrowersyjna, zgodnie z
metodologig indekséw MSCI
Global Ex-Controversial
Weapons, sg wytgczone z
indeksu

Sa to niekorzystne skutki dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju wskazane w
zatgczniku I do Rozporzadzenia Delegowanego — wskazniki 4, 10 i 14 z Tabeli 1.

o Czy zrébwnowazone inwestycje byly zgodne z Wytycznymi OECD dla
Przedsiebiorstw Wielonarodowych i z Wytycznymi ONZ dotyczacymi
biznesu i praw cztowieka? Dodatkowe informacje:

Fundusz uznaje, ze firmy, ktdre nie sg zdefiniowane jako firmy z wynikiem 0 ESG
Controversy Score, sg zgodne z Wytycznymi OECD dla przedsiebiorstw wielonarodowych i
Wytycznymi ONZ dotyczacymi biznesu i praw cztowieka. Firmy, ktére w ciggu ostatnich
trzech lat borykaty sie z bardzo powaznymi kontrowersjami dotyczacymi kwestii ESG,
zdefiniowane jako firmy z wynikiem 0 ESG Controversy Score, s wyfaczone z indeksu
MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index.

W zwigzku z tym Fundusz uznaje, ze zrownowazone inwestycje byty zgodne z
Wytycznymi OECD dla Przedsiebiorstw Wielonarodowych i z Wytycznymi ONZ
dotyczacymi biznesu i praw cztowieka.

Ramy oceny stosowane w MSCI ESG Controversies zostaty zaprojektowane tak, aby
odzwierciedlaty wszystkie obszary negatywnych skutkéw objetych ogdlnymi wytycznymi
Organizacji Wspdtpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD) dla przedsiebiorstw
wielonarodowych. Ponadto MSCI ESG Research zapewnia mapowanie przypadkow
kontrowersji ESG do podstawowych zasad nastepujgcych $wiatowych norm: UN Global



Wykaz zawiera
inwestycje
stanowigce
najwieksza
czesc
inwestycji w
ramach tego
produktu
finansowego w
okresie
odniesienia,
ktorym jest
2024 rok3.

Compact (UNGC), Ogdlne zasady ONZ dotyczace biznesu i praw cztowieka (UNGP) oraz
Konwencje Miedzynarodowej Organizacji Pracy (ILO ) (zaréwno konwencje odstawowe,
jak i ogolne).

Unijna systematyka dotyczaca zrownowazonego rozwoju okresla zasady ,,nie czyr powaznych szkod”,
zgodnie z ktorg inwestycje zgodne z systematyka nie powinny wyrzadzac powaznych szkod wzgledem
celow unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego rozwoju, a towarzysza jej konkretne kryteria unijne.

Zasada ,nie czyn powaznych szkéd stosowana jest wytacznie w odniesieniu do tych inwestycji w ramach
produktu finansowego, ktdre uwzgledniajg unijne kryteria dotyczace zréwnowazonej Srodowiskowo
dziatalnoSci gospodarczej. Inwestycje w ramach pozostatej czesci tego produktu finansowego nie
uzgadniajg unijnych kryteriow dotyczacych zrownowazonej sSrodowiskowo dziatalnosci gospodarcze;.

Wizelkie inne zrownowazone inwestycje nie moga rowniez wyrzadzac powaznych szkod wzgledem celow
Srodowiskowych lub spofecznych.

Czy w ramach tego produktu finansowego bierze sie pod uwage gtéwne
“ niekorzystne skutki dla czynnikéw zré6wnowazonego rozwoju?

Wskazniki niekorzystnych skutkéw przedstawione w zatgczniku I do Rozporzadzenia
Delegowanego sg uwzglednione w sposdb opisany powyzej w sekcji ,W jaki sposdb
uwzgledniono wskazniki dotyczace niekorzystnych skutkéw dla czynnikéw
zréwnowazonego rozwoju”,

Ponadto, TFI PZU SA bierze pod uwage gtéwne niekorzystne skutki dla czynnikow
zrownowazonego rozwoju w ujeciu ilosciowym, tak by informacje opieraty sie na
zatgczniku I do Rozporzadzenia Delegowanego. Dla Subfunduszu ,branie pod uwage”
gtéwnych niekorzystnych skutkéw inwestycji dla czynnikéw zréwnowazonego rozwoju w
ujeciu ilosciowym oznacza, ze Subfundusz ujawnia te gtéwne niekorzystne skutki
inwestycji. Informacje sa publikowane w sprawozdaniu rocznym Funduszu.

Jakie gtowne inwestycje obejmuje ten produkt finansowy?

& o

% aktywow
Najwieksze inwestycje Sektor (prﬁe:lfm :_I: ziat sie:az?:;v:;(i:;::ia)
ogotem)

Marriott International Inc. Consumer, Cyclical 5,37% Stany Zjednoczone
Veralto Corp. Industrial 5,28% Stany Zjednoczone
Geberit AG Industrial 5,19% Szwajcaria

Texas Instruments Inc. Technology 5,13% Stany Zjednoczone
Pentair PLC Industrial 5,10% \Wielka Brytania
Ferguson Enterprises Inc. Consumer, Cyclical 4,90% Stany Zjednoczone
Xylem Inc. Industrial 4,78% Stany Zjednoczone
Graco Inc. Industrial 4,39% Stany Zjednoczone




Intel Corp. Technology 4,29% Stany Zjednoczone
NXP Semiconductors Technology 3,91% Holandia

Alfa Laval AB Industrial 3,89% Szwecja

Tetra Tech Inc. Industrial 3,22% Stany Zjednoczone
Core & Main Inc. Consumer, Cyclical 3,03% Stany Zjednoczone
Hoya Corp. Industrial 2,80% Japonia

Givaudan S.A. Basic Materials 2,76% Szwajcaria

Alokacja aktywow
ukazuje udziat
inwestycji w
poszczegolne aktywa.

Dziatalno$¢ zgodna z
systematyka jest
wyrazona jako udziat:

- obrotu, ktory
odzwierciedla udziat
przychoddéw z
dziatalnosci
ekologicznej spotek, w
ktére dokonano
inwestycji;

- naktadéw
inwestycyjnych
(CapEx), ktére ukazujq
zielone inwestycje
uczynione przez spofki,
w ktore dokonano
inwestycji, np. w celu
przejscia na zielong
gospodarke;

- wydatkow
operacyjnych (OpEx),
ktore odzwierciedlajg
ekologiczng dziatalnos¢
spotek, w ktore
dokonano inwestycji.

-
»

Jaki byt udziat inwestycji zwigzanych ze zrownowazonym rozwojem?

o Jak przedstawiatla sie alokacja aktywow?

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”,
dazac do odzwierciedlenia sktadu oraz osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z
indeksu MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index.
Inwestycje uwzgledniajgce aspekt Srodowiskowy lub spoteczny, przez ktére Fundusz
rozumie akcje, prawa do akgcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity
depozytowe, stanowig nie mniej niz 80% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu (od 2
kwietnia 2025 r.).

#1A Zgodne z
Zréwnowazone systematyka (obroét)
#1Zgodne z —-73,31% -1,79%

aspektami
srodowiskowymi

—95,77% #1B Inne aspekty

srodowiskowe
-22,46%

Inwestycje —
100%

# 2 Inne
-4,23%

Kategoria ,,#1 zgodne z aspektami srodowiskowymi/spotecznym” obejmuje
inwestycje dokonane w ramach produktu finansowego w celu uwzglednienia aspektow
srodowiskowych lub spotecznych promowanych w ramach tego produktu finansowego.

Kategoria ,,#2 inne” obejmuje pozostate inwestycje dokonane w ramach produktu
finansowego, ktdre nie sg zgodne z aspektami Srodowiskowymi lub spotecznymi ani nie
kwalifikujg sie jako zréwnowazone inwestycje.

Kategoria ,#1 Zgodne z aspektami srodowiskowymi/spotecznymi” obejmuje:

- Podkategorie ,#1A zrownowazone” obejmujgcg zrownowazone inwestycje, ktore
stuzg celom Srodowiskowym lub spotecznym ;

- Podkategorie ,,#1B inne aspekty srodowiskowe lub spoleczne” obejmujacg
inwestycje zgodne z aspektami srodowiskowymi lub spotecznymi, ktore nie kwalifikujg
sie jako zréwnowazone inwestycje



o W ktorych sektorach gospodarki dokonano inwestycji?

Informacja znajduje sie powyzej w sekgji ,Jakie gtéwne inwestycje obejmuje ten
produkt finansowy?".

o W jakim stopniu zrownowazone inwestycje stuzace realizacji celu
srodowiskowego byly dostosowane do unijnej systematyki dotyczacej
Zrownowazonego rozwoju?

Zréwnowazone inwestycje stuzace realizacji celu srodowiskowego Subfunduszu nie sa
dostosowane do unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego rozwoju — nie
kwalifikujg sie jako zréwnowazone $rodowiskowo. Natomiast zgodnie z danymi na
ponizszych wykresach, pewien odsetek inwestycji jest zgodnych z unijng systematyka
dotyczaca zréwnowazonego rozwoju (kwalifikuje sie jako zréwnowazone
$rodowiskowo), ze wzgledu na dziatalnos¢ prowadzong przez przedsiebiorstwa, w ktore
Subfundusz dokonat inwestycji.

o Czy w ramach produktu finansowego inwestowano w dzialalno$¢
zwigzang z gazem ziemnym lub energia jadrowa, ktora jest zgodna
Z unijng systematyka dotyczaca zrownowazonego rozwoju?

M Tak

M w gaz ziemny O w energie jadrowa

(J Nie
Na wykresach ponizej przedstawiono na zielono odsetek inwestycji zgodnych z unijna
systematyka dotyczaca zrownowaZonego rozwoju. Poniewaz brak jest odpowiednich
metod umoZliwiajacych okreslenie zgodnosci obligacji skarbowych* z systematyka, na
pierwszym wykresie przedstawiono zgodnosc z systematyka w odniesieniu do wszystkich
inwestycji w ramach produktu finansowego, w tym obligacji skarbowych, natomiast na
drugim wykresie przedstawiono zgodnosc z systematyka w odniesieniu do inwestycji w
ramach produktu finansowego innych niz obligacje skarbowe.

Zgodnos$¢ inwestycji z systematyka Zgodnos¢ inwestycji z systematyka
(w tym obligacje skarbowe*) (z wytaczeniem obligacji skarbowych*)

OpEx 69% 97,31% OpEx |,69% 97,31%

Capbx I°1% 22, 20% CapEx Im% 95,99%

|
Obrét . 1,76% 98,24% Obrét ' 1,76% 98,24%
/|
0% 50% 100%
0% 50% 100%
B Zgodne z systematyka (inne niz gazi energia jadrowa) m Zgodne z systematyka (inne niz gaz i energia jadrowa)
® Zgodne z systematyka: energia jadrowa / OpEx 0,03% / CapEx 0,01% m Zgodne z systematyka: energia jadrowa / OpEx 0,03% / CapEx 0,01%
Zgodne z systematyka: gaz ziemny / OpEx 0,02% / CapEx 0,01% / Obrét 0,02% Zgodne 7 systematyka: gaz ziemny / OpEx 0,02% / CapEx 0,01% / Obrét 0,02%
Niezgodne z systematyka Niezgodne z systematyka
Dziatalnosc * Do celow niniejszych wykresow ,,obligacje skarbowe” obejmuja cate zaangazowanie w dtug
Wspomagajaca pan,st'WoWy
bezposrednio
wspomaga inne o Jaki byt udziat inwestycji w dziatalno$¢ na rzecz przejscia i dziatalnos¢

dziatalnosci we i wspomagajaca?



wznoszeniu istotnego
wktadu w realizacje
celu srodowiskowego.

Dziatalno$¢ na rzecz
przejscia jest to
dziatalnos¢, dla ktorej
alternatywne
niskoemisyjne
rozwigzania nie sg
jeszcze dostepne i ktdra
miedzy innymi
wytwarza emisje gazéw
cieplarnianych na
poziomie
odpowiadajgcym
najlepszym wynikom.

Ve

to
zréwnowazone
$rodowiskowo
inwestycje, ktére nie
uwzgledniajq
kryteriow
ZrOWnowazonej
$rodowiskowo
dziatalnosci
gospodarczej zgodnie z
unijng systematyka
dotyczaca
Zrébwnowazonego
rozwoju

W zwigzku z tym, ze celem Subfunduszu nie sg zréwnowazone $rodowiskowo inwestycje
w rozumieniu art. 3 Rozporzadzenia 2020/852 (EU Taxonomy)?*, Subfundusz nie posiada
udziatéw w dziatalno$¢ na rzecz przejscia i dziatalno$¢ wspomagajaca.

o Jak w poréwnaniu z poprzednimi okresami odniesienia ksztaltowat sie
odsetek inwestycji zgodna z unijng systematyka dotyczaca
Zrownowazonego rozwoju?

W pordwnaniu z poprzednim okresem odniesienia, ktérym byt 2023 rok, odsetek

inwestycji zgodna z unijng systematyka dotyczacg zréwnowazonego rozwoju zmniejszyt

sie. Nalezy wskazac, ze z kazdym rokiem zwieksza sie ilo$¢ oraz jako$¢ danych
raportowanych przez przedsiebiorstwa, co wptywa na raportowane wskazniki.

Jaki byt udziat zrownowazonych inwestycji stuzacych celowi
srodowiskowemu, ktdre nie sg zgodne z unijng systematyka dotyczaca
zrOwnowazonego rozwoju?

Udziat zréwnowazonych inwestycji stuzgcych celowi Srodowiskowemu, ktdre nie sg
zgodne z unijng systematyka dotyczacg zréwnowazonego rozwoju, to rdznica pomiedzy
udziatem zréwnowazonych inwestycji wskazanych w czesci ,,Czy niniejszy produkt
finansowy stuzyt celowi dotyczacemu zréwnowazonych inwestycji?” i udziatem
inwestycji zgodnych z unijng systematyka.

Zréwnowazone inwestycje stuzace realizacji celu srodowiskowego Subfunduszu
czesciowo nie sg dostosowane do unijnej systematyki dotyczacej zrownowazonego
rozwoju (nie kwalifikujg sie jako zréwnowazone Srodowiskowo), co jest spowodowane
przede wszystkim faktem, ze ciagle niewielka liczba podmiotéw publikuje dane na temat
dostosowania swojej dziatalnosci do unijnej systematyki dotyczacej zrdwnowazonego
rozwoju. Dlatego TFI PZU SA przyjeto witasng klasyfikacje zréwnowazonych inwestycji.

Jaki byt udziat zrownowazonych inwestycji stuzacych celowi spotecznemu?

Subfundusz nie zobowigzat sie do inwestowania wiecej niz 0% swoich aktywéw w
zrownowazone inwestycje stuzace celowi spotecznemu.

Jakie inwestycje uwzgledniono w kategorii ,#2 inne”, czemu stluzyly takie
inwestycje i czy w ich ramach zapewniono jakiekolwiek minimalne
gwarancje srodowiskowe lub spoteczne?

Fundusz lokowat Aktywa Subfunduszu w dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace
dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i depozyty bankowe.
Celem dokonywania tych lokat byto gtéwnie zapewnienie ptynnosci.

Fundusz lokowat Aktywa Subfunduszu w dtuzne instrumenty finansowe gtéwnie
emitowane przez Skarb Panstwa, a Rzeczpospolita Polska jest panstwem cztonkowskim
Unii Europejskiej, ktérej prawodawstwo zapewnia minimalne gwarancje sSrodowiskowe i
spoteczne. Fundusz zawierat depozyty bankowe gtéwnie w bankach krajowych, ktére
podlegaja prawodawstwu Unii Europejskiej, w tym dotyczacemu kwestii
$rodowiskowych lub spotecznych.



Wskazniki
referencyjne to
indeksy stosowane
do pomiaru, czy w
ramach produktu
finansowego
uwzglednia sie
aspekty
$rodowiskowe lub
spoteczne
promowane przez
ten produkt.

R

Jakie dziatania podjeto w celu uwzglednienia aspektow srodowiskowych lub
spotecznych w okresie odniesienia?

Fundusz podejmowat dziatania w celu uwzglednienia aspektéw $rodowiskowych lub
spotecznych promowanych w ramach Subfunduszu polegajace na selekcji instrumentéw
do portfela inwestycyjnego Subfunduszu oraz na wykluczeniu inwestowania w okreslone
instrumenty (opisane w sekcji ,W jakim stopniu uwzgledniono aspekty srodowiskowe
lub spoteczne promowane w ramach tego produktu finansowego?”). Fundusz prowadzi
polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do
odzwierciedlenia sktadu oraz osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu
MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index, i nie
podejmowat dodatkowych dziatan innych niz prowadzenie takiej polityki inwestycyjnej.

Zaangazowanie akcjonariuszy, o ktérym mowa w art 3g dyrektywy 2007/36/WE>, nie
stanowi elementu strategii inwestycji Srodowiskowych lub spotecznych Subfunduszu.

Jakie wyniki uzyskano w ramach tego produktu finansowego w poréwnaniu ze
wskaznikiem referencyjnym?

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac
do odzwierciedlenia sktadu oraz osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu
MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index. Jako fundusz
indeksowy, Subfundusz bazuje na wskaznikach wykorzystywanych przy tworzeniu indeksu, do
ktérego odzwierciedlenia sktadu dazy.

Natomiast indeks ten nie zostat wyznaczony jako wskaznik referencyjny w celu ustalenia, czy
Subfundusz jest zgodny z aspektami Srodowiskowymi lub spotecznymi, ktére promuje

o W jaki sposdb wyznaczony wskaznik referencyjny rozni sie od ogdlnego
indeksu rynkowego?

Indeks pochodzi ze spektrum MSCI World ACWI IMI (Investable Market Index), szerokiego
indeksu rynkéw rozwinietych spdtek o duzej, Sredniej i matej kapitalizacji.

Indeks MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index jest
konstruowany w nastepujgcy sposob:

« zdefiniowanie indeksu bazowego

o zdefiniowanie spektrum inwestycyjnego
« selekcja spotek do indeksu

1. ZDEFINIOWANIE INDEKSU BAZOWEGO

Indeks bazowy stuzy jako spektrum selekcji spotek do indeksu. Indeksem bazowym jest
indeks MSCI World IMI Investable Market Index (IMI).

2. SPEKTRUM INWESTYCYJNE

Spektrum inwestycyjne jest konstruowane zaczynajac od indeksu macierzystego, a nastepnie
wykluczajgc spotki na podstawie nastepujacych kryteridw:

2.1. FIRMY O BARDZO POWAZNYCH KONTROWERSJACH ESG

Spoiki, ktdre w ciagu ostatnich trzech lat borykaty sie z bardzo powaznymi kontrowersjami
dotyczacymi kwestii ESG, zdefiniowane jako spotki z wynikiem 0 miary ESG Controversy
Score, sq wykluczone z indeksu.



2.2. FIRMY ZAANGAZOWANE W BRON KONTROWERSYINA

Firmy zaangazowane w bron kontrowersyjng, zgodnie z metodologig indekséw MSCI Global
Ex-Controversial Weapons, sa wytgczone z indeksu. Wiecej informacji na temat wykluczenia
kontrowersyjnych broni mozna znalez¢ w metodologii MSCI Global ex Controversial Weapons
Indexes pod adresem:

https://www.msci.com/index-methodology

3. SELEKCIA SPOLEK DO INDEKSU

3.1 Spektrum inwestycyjne indeksu MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total
Return USD Index jest definiowane przez elementy sktadowe MSCI World IMI, z ktdrych
zbudowane sg trzy oddzielne spektra inwestycyjne akgji (zdefiniowane w sekcjach 3.2-3.4).

3.2 Metodologia MSCI Sustainable Water Transition Index stosuje dwa zestawy kryteriow
wykluczenia w celu okreslenia kwalifikowalnosci w spektrum przefiltrowanym wedtug ESG
(ESG Filtered Universe).

3.2.1 Wytaczenia dotyczace zréwnowazonej transformacji wodnej

Indeks MSCI Sustainable Water Transition Index wykorzystuje narzedzie SDG Alignment MSCI
Impact Solutions [zgodnosc¢ z Celami Zrdwnowazonego Rozwoju (Sustainable Development
Goals) i wywierany wptyw] do identyfikowania spotek, ktdre zostaty ocenione jako majace
negatywny wptyw na cel indeksu. Kryteria sg nastepujace:

— Dostosowanie Netto do Celéw Zréwnowazonego Rozwoju SDG 6 i 14: wszystkie spotki,
ktére zostaty ocenione jako zdecydowanie niedopasowane i niedopasowane pod wzgledem
dostosowania netto do SDG 6 (czysta woda i warunki sanitarne) i SDG 14 (zycie pod wodg).

3.2.2 Kontrole zwigzane z gospodarka o obiegu zamknietym

Indeks MSCI Sustainable Water Transition Index wykorzystuje dane MSCI ESG Research w
celu zastosowania zestawu standardéw wykluczen, ktére albo odnosza sie do gtéwnych
zagrozen i/lub maja negatywny wptyw na gospodarke o obiegu zamknigtym.

3.3 Spektrum ,technologii obiegu zamknietego”

Spektrum ,technologii obiegu zamknietego” jest tworzone poprzez wybieranie spotek z ESG
Filtered Universe, ktore ocenia sie jako majace duzy kontakt z tematem wody.

« Selekcja po przychodach ESG
Wybierane sg spétki z 25% lub wiekszymi przychodami z kategorii Zréwnowazona Woda.
¢ Dodatkowy filtr ESG

Firmy, ktére nie majg zadnych przychoddw z produktéw, ustug i projektéw, ktdre prébuja
rozwigzac problemy zwigzane z niedoborem wody i jakoscig, sa wykluczone z kwalifikujgcego
sie spektrum inwestycyjnego.

3.4 Spektrum ,przejécie na obieg zamkniety”

Indeks MSCI Sustainable Water Transition Index wykorzystuje wyniki zarzadzania kluczowymi
kwestiami MSCI ESG Ratings w celu zidentyfikowania firm, ktére majg lepsze strategie
zarzagdzania w celu rozwigzania problemu niedoboru wody w poréwnaniu z innymi branzami.

Spektrum ,przej$cie na obieg zamkniety” jest konstruowane poprzez wybdr akgcji z 10%
najlepszych w Spektrum Posrednim na podstawie ich wyniku zarzadzania w zaleznosci od
sektora, ktory jest obliczany przy uzyciu nastepujgcego wyniku zarzadzania:

* Wplyw na wode.
3.4.1 Spektrum Posrednie

Spektrum Posrednie jest konstruowane poprzez wybdr akcji z ESG Filtered Universe (sekcja
3.2), ktore nie sg czeScig Spektrum ,technologii obiegu zamknietego” (sekcja 3.3).



Kazdy sktadnik jest zmniejszany do nastepujacej proporcji:

Sktadnik Waga skfadnika
Technologie obiegu zamknietego 60%
Przej$cie na obieg zamkniety 40%

Poréwnanie wskaznikow zréwnowazonego rozwoju (ESG Score) wedtug metodologii MSCI dla
indeksu MSCI World IMI Sustainable Water Transition Net Total Return USD Index z ogélinym
indeksem rynkowym mozna znalez¢ na stronie:

https://www.msci.com/our-solutions/indexes/index-profile-tool/

o Jakie wyniki uzyskano w ramach tego produktu finansowego pod wzgledem
wskaznikow zrownowazonego rozwoju stuzacych do ustalenia stopnia
dostosowania danego wskaznika referencyjnego do promowanych aspektow
srodowiskowych lub spotecznych?

Informacja znajduje sie powyzej w sekcji ,,Jakie osiggnieto wartosci wskaznikow
Zrownowazonego rozwoju?”.

o Jakie wyniki uzyskano w ramach tego produktu finansowego w poréwnaniu ze
wskaznikiem referencyjnym?
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Dla jednostek uczestnictwa kategorii O, od dnia wyceny 2 pazdziernika 2023 r;

o Jakie wyniki uzyskano w ramach tego produktu finansowego w poréwnaniu z
ogoinym indeksem rynkowym?
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Dla jednostek uczestnictwa kategorii O, od dnia wyceny 2 paZdziernika 2023 r:



NINIEISZY FUNDUSZ NIE JEST SPONSOROWANY, WSPIERANY, SPRZEDAWANY ANI PROMOWANY PRZEZ MSCI
INC. (,MSCI"), JEJ PODMIOTY POWIAZANE, DOSTAWCOW INFORMACII ANI ZADNE INNE OSOBY TRZECIE
ZAANGAZOWANE W OPRACOWYWANIE, OBLICZANIE LUB TWORZENIE INDEKSOW MSCI BADZ ZWIAZANE Z
TYMI CZYNNOSCIAMI (kACZNIE ,0SOBY ZWIAZANE Z MSCI”). INDEKSY MSCI STANOWIA WYLACZNA
WEASNOSC MSCI. MSCI ORAZ NAZWY INDEKSOW MSCI SA ZNAKAMI USLUGOWYMI MSCI LUB JEJ PODMIOTOW
POWIAZANYCH I ZOSTALY UDOSTEPNIONE TFI PZU SA DO UZYTKU W OKRESLONYM CELU NA PODSTAWIE
LICENCII. ZADNA Z OSOB ZWIAZANYCH Z MSCI NIE SKtADA ZADNYCH OSWIADCZEN ANI NIE UDZIELA
GWARANCII, WYRAZNYCH LUB DOROZUMIANYCH, EMITENTOWI, W£ASCICIELOM NINIEJSZEGO FUNDUSZU ANI
ZADNEJ INNEJ OSOBIE LUB PODMIOTOWI CO DO CELOWOSCI DOKONYWANIA INWESTYCII W DOWOLNE
FUNDUSZE LUB W SZCZEGOLNOSCI W NINIEJSZY FUNDUSZ BADZ CO DO ZDOLNOSCI DOWOLNEGO INDEKSU
MSCI DO SLEDZENIA WYNIKOW ODPOWIADAJACEGO MU RYNKU AKCJI. MSCI LUB JEJ PODMIOTY POWIAZANE
SA LICENCJODAWCAMI OKRESLONYCH ZNAKOW TOWAROWYCH, ZNAKOW USLUGOWYCH I NAZW
HANDLOWYCH ORAZ INDEKSOW MSCI, KTORE SA USTALANE, KOMPONOWANE I OBLICZANE PRZEZ MSCI BEZ
ODNIESIENIA DO NINIEJSZEGO FUNDUSZU LUB EMITENTA BADZ WEASCICIELI NINIEJSZEGO FUNDUSZU LUB
JAKICHKOLWIEK INNYCH OSOB LUB PODMIOTOW. OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE SA ZOBOWIAZANE
UWZGLEDNIAC POTRZEB EMITENTA LUB WEASCICIELI NINIEJSZEGO FUNDUSZU BADZ JAKICHKOLWIEK
INNYCH OSOB LUB PODMIOTOW PRZY USTALANIU, KOMPONOWANIU LUB OBLICZANIU INDEKSOW MSCI.
OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE SA ODPOWIEDZIALNE ZA USTALENIE TERMINOW, CEN LUB ILOSCI NINIEJSZEGO
FUNDUSZU, KTORE MAJA BYC EMITOWANE ANI ZA OKRESLENIE LUB OBLICZENIE ROWNANIA BADZ
WYNAGRODZENIA WEDLUG KTOREGO FUNDUSZ PODLEGA UMORZENIU ANI NIE UCZESTNICZYLY W TAKIM
USTALANIU I OKRESLANIU. PONADTO, OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE POSIADAJA ZADNYCH ZOBOWIAZAN ANI
NIE PONOSZA ODPOWIEDZIALNOSCI WOBEC EMITENTA LUB WASCICIELI NINIEJSZEGO FUNDUSZU ANI
ZADNYCH INNYCH OSOB LUB PODMIOTOW W ZWIAZKU Z ZARZADZANIEM, WPROWADZENIEM NA RYNEK LUB
OFEROWANIEM NINIEJSZEGO FUNDUSZU.

POMIMO, ZE MSCI UZYSKUJE INFORMACIE ZE ZRODEL. UZNANYCH PRZEZ MSCI ZA WIARYGODNEW CELU ICH
UJECIA LUB WYKORZYSTANIA W OBLICZANIU INDEKSOW MSCI, OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE SKtADAJA
ZADNYCH OSWIADCZEN ANI ZAPEWNIEN CO DO AUTENTYCZNOSCI, DOKtADNOSCI ORAZ/LUB KOMPLETNOSCI
INDEKSOW MSCI ORAZ ZAWARTYCH W NICH DANYCH. OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE SKLADAJA ZADNYCH
ZAPEWNIEN, WYRAZNYCH LUB DOROZUMIANYCH, CO DO WYNIKOW, JAKIE OSIAGNIE EMITENT FUNDUSZU,
WEASCICIELE FUNDUSZU LUB INNE OSOBY BADZ PODMIOTY Z TYTULU WYKORZYSTANIA DOWOLNEGO
INDEKSU MSCI LUB JAKICHKOLWIEK DANYCH W NIM ZAWARTYCH. OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE PONOSZA
ODPOWIEDZIALNOSCI ZA ZADNE BLEDY, POMINIECIA LUB ZAKEOCENIA JAKIEGOKOLWIEK INDEKSU MSCI LUB
DANYCH W NIM ZAWARTYCH BADZ W ZWIAZKU Z INDEKSEM MSCI I TAKIMI DANYMI. PONADTO, OSOBY
ZWIAZANE Z MSCI NIE SKEADAJA ZADNYCH WYRAZNYCH BADZ DOROZUMIANYCH ZAPEWNIEN
JAKIEGOKOLWIEK RODZAJU, ORAZ OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NINIEJSZYM WYRAZNIE NIE SKtADAJA ZADNYCH
GWARANCII ZDATNOSCI DO SPRZEDAZY I PRZYDATNOSCI DO OKRESLONEGO CELU W ODNIESIENIU DO
KAZDEGO INDEKSU MSCI ORAZ ZAWARTYCH W NIM DANYCH. NIE OGRANICZAJAC OGOLNEGO CHARAKTERU
POPRZEDNIEGO ZDANIA, OSOBY ZWIAZANE Z MSCI NIE PONOSZA ODPOWIEDZIALNOSCI ZA ZADNE SZKODY
BEZPOSREDNIE, POSREDNIE, SZCZEGOLNE, MORALNE, WTORNE LUB JAKIEKOLWIEK INNE SZKODY (W TYM
UTRACONE ZYSKI), NAWET JEZELI ZOSTAtY POINFORMOWANE O MOZLIWOSCI WYSTAPIENIA TAKICH SZKOD.

Zaden nabywca, sprzedajacy lub posiadacz niniejszego papieru wartosciowego, produktu lub funduszu ani inna
osoba lub podmiot nie mogg uzywac nazw handlowych, znakéw towarowych lub znakéw ustugowych MSCI badz
powotywac sie na nie w celu sponsorowania, wspierania, wprowadzania na rynek lub promowania tego papieru
wartos$ciowego bez uprzedniego skontaktowania sie z MSCI w celu ustalenia, czy wymagane jest zezwolenie
MSCI. W zadnym wypadku zadna osoba ani podmiot nie mogg powotywac sie na powigzania z MSCI bez
uprzedniej pisemnej zgody MSCI.
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