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POZNAJ FUNDUSZ

PZU Dtuzny Korporacyjny
- obligacyjny selekcjoner

Materiat dla klientéw



Uruchomiony z koncem 2024 r. PZU Dtuzny Korporacyjny
to pod wieloma wzgledami brat blizniak popularnego
funduszu globalnych obligacji korporacyjnych z oferty
TFI PZU. Nowy fundusz koncentruje sie jednak na
obligacjach polskich firm - chociaz jego portfel moze
zostac¢ ,,doprawiony” papierami dtuznymi zagranicznych
emitentow i na state posiada komponent ptynnosciowy
ztozony z obligacji skarbowych.

W procesie zarzadzania PZU Dtuznym Korporacyjnym
szczegolng wage przyktadamy do analizy jakosci
kredytowej spotek, stawiajagc przede wszystkim na
obligacje emitentéw o nizszym ryzyku kredytowym.

W CO INWESTUJE NASZ FUNDUSZ
PZU Dtuzny Korporacyjny to aktywnie zarzadzany

fundusz obligacyjny inwestujacy gtownie w obligacje
przedsiebiorstw, tzw. obligacje korporacyjne.

Obligacje korporacyjne to...

...Jedna z popularnych form pozyskiwania kapitatu przez
przedsiebiorstwa - stanowigca alternatywe dla kredytow

bankowych oraz emisji akcji na gietdzie. Inwestorzy moga
na nich zarobi¢ wiecej niz na obligacjach skarbowych,
zyskujgc premie za ryzyko kredytowe emitenta -
domyslnie wyzsze niz w przypadku Skarbu Panstwa.

Obligacje korporacyjne stanowig co najmniej 70% aktywow
netto funduszu. Pozwala to zachowac rozsadny balans
pomiedzy potencjatem zysku, a ptynnoscia, ktéra daje
zarzadzajacemu funduszem wieksza swobode dziatania -
pozwala szybko reagowac na niekorzystne zmiany rynkowe
lub dynamicznie wykorzystywa¢ nadarzajace sie okazje.

@ obligacje korporacyjne - min. 70%
@ obligacje skarbowe - maks. 30%

Zysk z obligacji korporacyjnych: Polska vs. Swiat

e  WPolsce zysk z obligacji, tzw. kupon, jest uzalezniony
od zmiennej stawki WIBOR powigkszonej o marze.
Wysoko$¢ tej marzy zalezy m.in. od ratingu
kredytowego emitenta  (kondycji  finansowej)
i rynkowego popytu.

Na Swiecie dominuje stata stopa oprocentowania,
dlatego zagraniczne obligacje sg bardziej wrazliwe
na otoczenie makro i ryzyko stopy procentowe;.

PZU Dtuzny Korporacyjny koncentruje sie na
Q obligacjach i innych instrumentach dtuznych
emitowanych przez spotki z siedziba w Polsce.
Rynek obligacji korporacyjnych w Polsce jest obecnie duzo
dojrzalszy niz dawniej — wiekszy (liczba i warto$¢é emisji)
i bardziej ptynny. Uwzgledniajac wielko$¢ naszej gospodarki,
wcigz ma jednak potencjat do dalszego rozwoju.

Wsrod krajowych emitentow dominujg banki - co wynika
z natozonych na nie wymogow kapitatowych zwigzanych
z podniesieniem bezpieczenstwa kapitatowego sektora.
Obligacje jako zrdédto finansowania dziatalnosci i rozwoju
chetnie wykorzystuja takze spétki z innych branz, w tym
deweloperzy, firmy leasingowe, paliwowe i energetyczne.

Rynek obligacji korporacyjnych w Polsce

~100 mld zt

Zrédto: Catalyst. Wartoé¢ obligacji korporacyjnych w PLN i EUR
wyemitowanych przez polskie spétki (czerwiec 2025).

Fundusze inwestycyjne w Polsce, w tym PZU Dtuzny
Korporacyjny, stosuja modelowe oraz rynkowe wyceny
obligacji korporacyjnych. Uwzgledniaja one na biezaco
wszystkie naptywajace dane, co pozwala rzetelnie i szybko
oceni¢ kondycje poszczegdlnych emitentow oraz ryzyko
zwigzane z konkretng inwestycja. W odroznieniu od
stosowanej w przesztosci wyceny .liniowej” powoduje to, ze
wartos¢ inwestycji podlega wiekszym wahaniom. W zamian
pozwala unikna¢ duzych ,zabkéw” na wykresie funduszu,
gdy ktorys z emitentow wpadnie w finansowe tarapaty.
‘QO(;Z potencjatu zysku fundusz moze inwestowac

réowniez w obligacje korporacyjne zagranicznych
emitentow. Potencjat ten moze wynika¢ miedzy innymi
z wyzszego kuponu odsetkowego, spreadu (tj. premii
za ryzyko w stosunku do obligacji skarbowych) albo
nieefektywnoéci  walutowych  (korzyéci  wynikajgcych
z zabezpieczenia inwestycji w walucie obcej do PLN]J.

W przypadku zidentyfikowania ponadprzecietnego

Fundusz PZU Dtuzny Korporacyjny na state utrzy-
muje poduszke ptynnosciowa w postaci obli-
gacji skarbowych, np. zmiennokuponowych (WZ).
W okresach szczegélnie atrakcyjnej relacji potencjal-
nego zysku do ryzyka fundusz moze dodatkowo stosowac
dzwignie finansowg (tzw. lewar), aby uzyska¢ dodatkowa

ekspozycje na te instrumenty.
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Ptynnos¢ portfela jest niezwykle istotna, poniewaz polski
rynek obligacji korporacyjnych, pomimo dynamicznego
rozwoju w ostatnich latach, wcigz jest ptytszy” niz
najwieksze Swiatowe rynki. Brak dostatecznie duzej
ptynnosci, tj. obrotéw generowanych przez kupujacych
i sprzedajacych, moze utrudniaé sprzedaz obligacji na rynku
wtornym - w szczegélnosci w okresie rynkowych zawirowan.

Obligacje korporacyjne emitowane przez krajowe spotki
oraz obligacje Skarbu Panstwa stanowia tacznie minimum
60% portfela funduszu.

@ emitenci krajowi - min. 60%
@ emitenci zagraniczni - maks. 40%

TFI PZU



72\ Inwestowanie w obligacje przedsiebiorstw
= (w przeciwienstwie do spekulacjil wymaga
zachowania odpowiedniego balansu pomiedzy
potencjatem zysku a ryzykiem emitenta. W procesie
selekcji sktadnikow portfela funduszu PZU Dtuzny
Korporacyjny koncentrujemy sie na obligacjach
korporacyjnych solidniejszych spotek.

e Ratingi: Przy budowie portfela koncentrujemy sie
na obligacjach z ratingiem inwestycyjnym (gtéwnie
od A+ do BBB-), ktorych emitentow cechuje niskie
ryzyko niewyptacalnosci. W sprzyjajacych warunkach
rynkowych wykorzystujemy rowniez potencjat obligacji
wysokodochodowych (high vyield), ktérych wsrédd
emitentow z Polski jest catkiem sporo.

e Duracja: Dla inwestora posiadajacego kapitat
w funduszu obligacyjnym, ktéry na biezaco musi
uwzglednia¢ rynkowa wartos¢ danej obligacji, istotna
jest ..duracja zmodyfikowana”, ktéra mierzy wrazliwos¢
funduszu, nazmiany stép procentowych. W PZU Dtuznym
Korporacyjnym zmodyfikowana duracja nie moze
przekracza¢ 5. W praktyce ryzyko stopy procentowe;j
powinno by¢ nizsze niz w PZU GOK ze wzgledu na
wiekszy udziat polskich obligacji korporacyjnych
z kuponem opartym o zmienng stawke WIBOR.

PZU Dtuzny Korporacyjny moze mie¢ w portfelu obligacje
polskich oraz zagranicznych spotek w walutach
:€ obcych, jak euro (EUR) czy dolar (USD). Daje
nam to elastycznos¢ w uzyskiwaniu ekspozycji na
rézne segmenty rynku oraz dobieraniu do portfela obligacji
konkretnych firm - np. w przypadku braku emisji w ztotym.
Obligacje w walutach obcych moga tez oferowacé wyzsza
premie niz analogiczne obligacje w krajowej walucie.

JAK PODCHODZIMY DO ZARZADZANIA?

Proces inwestycyjny funduszu jest dostosowany do specyfiki
polskiego rynku obligacji korporacyjnych - dominacji
zmiennego kuponu opartego o WIBOR, nizszej niz na
Swiatowych rynkach ptynnosci czy braku zewnetrznych
ratingdw dla duzej czesci krajowych spotek. Co to oznacza?

W PZU Globalnym Obligacji Korporacyjnym wiekszy nacisk
ktadziemy na analize makro - aktywnie zarzadzajac
ryzykiem stopy procentowej, dostosowujac ryzyko kredytowe
portfela do perspektyw gospodarczych, dokonujac rotacji
sektorowej i geograficznej. W PZU Dtuznym Korporacyjnym
rowniez bierzemy te elementy pod uwage, ale ze wzgledu
na rzadsza rotacje sktadnikow portfela wiecej uwagi
poswigcamy selekcji spotek (analiza bottom-up).

Bottom-up —l

Selekcja
instrumentow
(atrakcyjna relacja
zysk/ryzyko)

Analiza
kredytowa

Wykorzystanie
czynnikow
technicznych

emitentow

W ramach analizy kredytowej szczegétowo przeswietlamy
emitentow i ich otoczenie rynkowe. Gdy mamy juz
przekonanie do konkretnego emitenta, poszukujemy
emitowanych przez niego obligacji o najlepszej relacji
potencjalnego zysku do ryzyka, wykorzystujac czynniki
techniczne, np. réznice w premiach dla emisji w roznych
walutach (np. PLN vs. EUR] albo o krétszych i dtuzszych
terminach zapadalnosci.

Jak konkretnie przeswietlamy emitentow i oceniamy
ich wiarygodno$¢ kredytowa? W TFI PZU bazujemy
na wewnetrznym systemie ratingow kredytowych,
przypisywanych emitentom obligacji. Do jego zasilania
wykorzystujemy ratingi zewnetrzne i wewnetrzne.

Ratingi zewnetrzne

(nadane przez uznane miedzynarodowe
agencje ratingowe)

Przy  korzystaniu z  ratingdw  zewnetrznych na
potrzeby ustalenia ratingu wewnetrznego korzystamy
z najaktualniejszych ocen o charakterze dtugoterminowym
imiedzynarodowym (pozwalajgnapordéwnaniewiarygodnosci
emitenta z firmami z catego $wiata). Zewnetrzne ratingi s
tez na biezgco monitorowane.

Ratingi wewnetrzne TFI PZU

(opracowywane na podstawie
autorskiego modelul)

Emitenci obligacji, ktorzy nie maja ratingu nadanego przez
uznang miedzynarodowa agencje ratingowa - jak wiele
polskich spotek — podlegaja ocenie kredytowej przez TFI
PZU. Ocena obejmuje czynniki:

e jakosciowe: doswiadczenie na rynku, sita nabywcow
i dostawcow, apetyt na ryzyko, dywersyfikacja
produktow etc.;

e ilosciowe: poziom zadtuzenia, ptynnosci, pokrycie
odsetek, rentownosc, skala dziatalnosci.

DLA KOGO JEST TEN FUNDUSZ?

PZU Dtuzny Korporacyjny to fundusz dla oséb, ktére chca
zarabia¢ wiecej niz na obligacjach skarbowych, w zamian
godzac sig¢ na wyzsze ryzyko kredytowe. Proporcje
poszczegoélnych klas aktywow w portfelu funduszu sa
podporzadkowane maksymalizacji potencjatu zysku przy
zachowaniu niskiego ryzyka (2 w skali SRI) oraz ptynnosci
- szczegolnie istotnej w przypadku strategii koncentrujacej
sie na Polsce.

bardzo Srednio $rednie podwyzszone wysokie bardzo
niskie niskie wysokie



NOTA PRAWNA

Jest to informacja reklamowa. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznaé sie z prospektem
informacyjnym oraz dokumentem zawierajgcym kluczowe informacje (KID). Inwestycje w fundusze inwestycyjne sg
obarczone ryzykiem inwestycyjnym. PZU Dtuzny Korporacyjny ani TFI PZU SA nie gwarantuja, ze zrealizujesz zatozony cel
inwestycyjny lub uzyskasz okreslony wynik inwestycyjny. Nalezy liczy¢ sie z mozliwoscia utraty wptaconych Srodkow. Wyniki
inwestycyjne, ktore Subfundusz osiggnat w przesztosci, nie sa gwarancja ani obietnica, ze Subfundusz osiagnie okreslone
wyniki w przysztosci. Do dnia 30 grudnia 2024 r. Subfundusz dziatat pod nazwa PZU Akcji Globalnych Trenddw. Z dniem 30
grudnia 2024 r. nastapita zmiana polityki inwestycyjnej oraz nazwy Subfunduszu. Wyniki inwestycyjne za wczesniejszy okres
dotycza okresu, w ktorym Subfundusz prowadzit odmienna polityke inwestycyjna. Informacje o Funduszu oraz szczegotowy opis
czynnikow ryzyka znajdziesz w prospekcie informacyjnym na in.pzu.pl. KID dostepne sa w miejscach zbywania i odkupywania
jednostek uczestnictwa i na in.pzu.pl. Prospekt i KID sq w jezyku polskim. Subfundusz jest zarzadzany aktywnie. Inwestycja
wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Funduszu, a nie aktywdéw bedacych jego wtasnoscia. Wartos¢ aktywow netto
Subfunduszu (a tym samym warto$¢ jednostki uczestnictwa) moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad
portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania. 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 sg forma $wiadczenia
doradztwa podatkowego, ani pomocy prawnej. Nie moga stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnych.
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, in.pzu.pl

- TFI PZU



