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W niniejszym dokumencie zawarliSmy zasady klasyfikowania funduszy do poszczegdlnych grup w ramach segmentu dtuznego. To ztozone
zagadnienie, ktére sprowadza sie do identyfikacji faktycznej polityki inwestycyjnej realizowanej przez fundusz. W tym celu wykorzystujemy
parametry zwigzane bezposrednio z portfelem, ktére pozwalajg wyznaczy¢ granice pomiedzy konkretnymi grupami.

Wykorzystywane pojecia

Modified Duration: miara wrazliwosci ceny obligacji na zmiany
wysokosci stép procentowych.

Syntetyczny termin zapadalnosci portfela: wazony aktywami netto
przecietny termin zapadalnosci (termin wykupu) papieréw dtuznych
w portfelu. W przypadku instrumentéw skarbowych brane jest pod
uwage Modified Duration, w przypadku pozostatych instrumentdw
jest to termin wykupu/zapadalnosci (dla sSrodkéw pienieznych
przyjmuje sie 0).

Instrumenty diuzne skarbowe: Papiery wartosciowe emitowane,
poreczane lub gwarantowane przez: Skarb Parstwa, Narodowy
Bank Polski, Paristwa Cztonkowskie lub rzady innych Paristw, banki
centralne oraz agencje rzadowe. W przypadku transakcji buy-sell-
back, Analizy Online podejmujg probe ustalenia jaki papier
wartosciowy jest przedmiotem transakcji - celem zaliczenia do
odpowiedniej kategorii. Jezeli ustalenie przedmiotu transakcji jest
niemozliwe, sa one klasyfikowane jako instrumenty dtuzne
skarbowe.

Instrumenty dtuzne korporacyjne:

= dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa;

= instrumenty dtuzne emitowane przez banki, w tym réwniez
bankowe papiery wartosciowe emitowane na podstawie ustawy
z dnia 29 sierpnia 1997 r. prawo bankowe;

= instrumenty dtuzne emitowane przez inne podmioty z sektora
finansowego, w tym obligacje bankéw hipotecznych;

= dtuzne papiery emitowane przez Fundusze Inwestycyjne
Zamkniete;

= weksle;

= inneinstrumenty i tytuty o charakterze dtuznym, gdzie ryzyko
kredytowe jest przypisane do przedsiebiorstwa lub
nieparnstwowego banku;

= tytuty uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych papieréw
korporacyjnych - w przypadku tytutéw uczestnictwa funduszy
zarejestrowanych w Polsce uwzglednia sie (w miare mozliwosci),
ich faktyczne zaangazowanie w papiery korporacyjne; W
przypadku tytutéw uczestnictwa funduszy zarejestrowanych za
granica, przyjmuje sie ze ich zaangazowanie w papiery
korporacyjne wynosi 100%.

Pozycje ,,neutralne” (nie wliczane do wskazanych limitéw):

Na potrzeby klasyfikacji doprecyzowujemy, ze papieréw
wartosciowych emitowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego,
obligacji Europejskiego Banku Inwestycyjnego, dtuznych papierow
komunalnych, listéw zastawnych emitowanych przez banki
hipoteczne, depozytéw w bankach oraz srodkéw pienieznych nie
wliczamy do limitéw przedstawionych w dalszej czesci dokumentu.
Nie sg one traktowane ani jako instrumenty dtuzne skarbowe, ani
jako dtuzne korporacyjne.
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Podstawa decyzji klasyfikacyjnej

Podstawa klasyfikacji sa dostepne sprawozdania funduszy,
zaréwno roczne, jak i pdtroczne. W przypadku tych nowo
uruchomionych wykorzystujemy inne oficjalne dokumenty, takie
jak np. prospekt emisyjny. Wykorzystujemy réwniez oswiadczenia
podmiotéw zarzadzajacych, gdyby ostatnie dostepne dokumenty
nie oddawaty w petni obecnego charakteru produktu.

Przydziat do grup

Segment funduszy papieréw dtuznych: fundusze lokujace aktywa
w instrumenty dtuzne oraz instrumenty rynku pienieznego.
Dopuszcza sie posiadanie w portfelu instrumentéw udziatowych
jedynie dla przypadkéw konwersji praw z instrumentéw dtuznych
(np. z obligacji zamiennych) lub w przypadkach, kiedy znana jest z
goéry cena sprzedazy instrumentu udziatowego (np. wezwanie z
catkowitym objeciem akcji). Fundusz papieréw dituznych zostaje
zaklasyfikowany do regionu ,Polska”, jezeli taczny udziat papierow
polskich emitentow oraz tytutéw uczestnictwa funduszy lokujgcych
w Polsce wynosi co najmniej 50% aktywow.

O przyporzadkowaniu do grupy decyduja dwa kryteria:
zaangazowanie w konkretna klase aktywdw (obligacje skarbowe
lub korporacyjne) oraz termin zapadalnosci portfela. Aby ustali¢
termin zapadalnosci portfela, wykorzystujemy $rednia wazona
aktywami netto.

Dalej postepujemy zgodnie ze schematem:

= Zgodnie z klasa aktywoéw, przy czym warunek zaangazowania
w papiery korporacyjne jest nadrzedny:

e Udziat instrumentéw dtuznych korporacyjnych —
powyzej 50% wartosci aktywdw netto (WAN) skutkuje
przynaleznoscig do grupy korporacyjnej,

e Udziat instrumentow dituznych skarbowych — powyzej
75% WAN skutkuje przynaleznosciag do grupy skarbowej
(jezeli jednoczesnie udziat papierow korporacyjnych
w WAN nie przekracza 25%),

* Fundusze niespetniajgce zadnego z tych warunkdw
trafiajg do grupy uniwersalnej.

= Zgodnie z syntetycznym terminem zapadalnosci portfela w
przypadku funduszy uniwersalnych i skarbowych:

* Jezeli syntetyczny termin zapadalnosci portfela
przekracza 3 lata, fundusz klasyfikowany jest jako dtuzny
uniwersalny/skarbowy dtugoterminowy.

* Jezeli syntetyczny termin zapadalnosci portfela jest
krotszy niz 3 lata, fundusz klasyfikowany jest jako dtuzny
uniwersalny/skarbowy (bez  dookreslania  terminu
zapadalnosci).
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Szczegétowa charakterystyka poszczegdinych
grup
Dtuzne polskie skarbowe

Fundusze papierow dtuznych, ktérych zaangazowanie w papiery
skarbowe przekracza 75% wartosci aktywdéw netto przy
rownoczesnym  zaangazowaniu w  papiery  korporacyjne
nieprzekraczajgcym 25% wartosci aktywdw netto. Do grupy tej
zostajg zaklasyfikowane fundusze, dla ktérych syntetyczny termin
zapadalnosci portfela jest nie dtuzszy niz 3 lata.

Dtuzne polskie skarbowe diugoterminowe

Fundusze papierow dtuznych, ktérych zaangazowanie w papiery
skarbowe przekracza 75% wartosci aktywdéw netto przy
rownoczesnym  zaangazowaniu w  papiery  korporacyjne
nieprzekraczajgcym 25% wartosci aktywdw netto. Do grupy tej
zostajg zaklasyfikowane fundusze, dla ktérych syntetyczny termin
zapadalnosci portfela wynosi powyzej 3 lat.

Dtuzne polskie korporacyjne

Fundusze papieréow dtuznych, ktérych zaangazowanie w papiery
korporacyjne przekracza 50% wartosci aktywéw netto — bez
wzgledu na poziom zaangazowania funduszu w instrumenty
dtuzne emitentdw innego typu.

Dtuzne polskie uniwersalne

Fundusze papieréw dtuznych, ktérych polityka inwestycyjna nie
spetnia  warunkdw  przewidzianych dla grup ,papieréow
korporacyjnych” oraz ,papieréw skarbowych”, badZ nie przywiduje
innych, specyficznych cech polityki inwestycyjnej. Do grupy tej
zostajg zaklasyfikowane fundusze, dla ktérych syntetyczny termin
zapadalnosci portfela jest nie dtuzszy niz 3 lata.

Dtuzne polskie uniwersalne dtugoterminowe

Fundusze papieréw dtuznych, ktérych polityka inwestycyjna nie
spetnia  warunkdw  przewidzianych dla grup ,papieréow
korporacyjnych” oraz ,papieréw skarbowych”, badZ nie przywiduje
innych, specyficznych cech polityki inwestycyjnej. Do grupy tej
zostajg zaklasyfikowane fundusze, dla ktérych syntetyczny termin
zapadalnosci portfela wynosi powyzej 3 lat.

Pozostate

Fundusze papieréw dtuznych, ktére ze wzgledu na swoja
specyfike nie moga zostaé zaklasyfikowane do zadnej z
powyzszych grup (np. fundusze obligacji zamiennych) lub
fundusze, ktérych polityka inwestycyjna dopuszcza posiadanie
instrumentéw  udziatowych jako staty skfadnik portfela
inwestycyjnego.

Zasady reklasyfikacyjne

W przypadku przekroczenia przez fundusz limitéw zaangazowania
wskazanych powyzej, dokonujemy reklasyfikacji. Pragniemy
zwréci¢ uwage, ze pierwszy termin, w jakim planujemy dokonadé
przegladu rynku pod katem reklasyfikacji to wrzesien 2019 roku, po
publikacji sprawozdan za | pétrocze 2019 roku.

Odbywa sie ona przy nastepujacych zastrzezeniach:

= Aby unikngé zbyt czestych zmian grup, w przypadku udziatow
poszczegdlnych klas aktywdw przyjmujemy prég tolerancji na
poziomie +/-2%, ktdry nie jest traktowany jako przekroczenie za
pierwszym razem. Jezeli w kolejnym sprawozdaniu ponownie
wykazane zostanie przekroczenie, traktowane jest ono jako
podstawa do reklasyfikacji funduszu, niezaleznie od jego
poziomu.

= W przypadku syntetycznego terminu zapadalnosci portfela
prég tolerancji wynosi 0,5 roku — analogicznie nie jest
traktowany jako przekroczenie za pierwszym razem. Jezeli w
kolejnym  sprawozdaniu ponownie wykazane zostanie
przekroczenie, traktowane jest ono jako podstawa do
reklasyfikacji niezaleznie od jego poziomu.

= Jezeli odchylenie od przyjetych pozioméw zaangazowania w
poszczegdlne klasy aktywow jest wieksze niz przyjety prog
tolerancji, przeniesienie do odpowiedniej grupy ma miejsce po
opublikowaniu pierwszego sprawozdania wykazujgcego to
odchylenie. W przypadku przekroczenia limitow
zaangazowania w poszczegdlne klasy aktywdw, ktére
skutkowatoby przeniesieniem funduszu do innej grupy,
mozliwe jest honorowanie sporzadzonego przez TFI
os$wiadczenia, w ktérym stwierdza sie, ze  warunki
klasyfikacyjne sg spetnione lub beda spetnione
w okreslonym terminie. Jezeli na kolejnym sprawozdaniu
wykazane zostanie odchylenie od przyjetych poziomow
zaangazowania, fundusz bedzie zaklasyfikowany zgodnie z
opisanymi wczesniej kryteriami.

W  przypadku przekroczenia limitéw zaangazowania w po-
szczegdlne klasy aktywdw, ktére skutkowatoby przeniesieniem
funduszu do innej grupy, mozliwe jest honorowanie
sporzadzonego przez TFl oswiadczenia, w ktérym stwierdza sie, ze
warunki  klasyfikacyjne sg spetnione Iub beda spetnione
w okreslonym terminie. Jezeli na kolejnym sprawozdaniu wykazane
zostanie odchylenie od przyjetych poziomdéw zaangazowania,
fundusz bedzie zaklasyfikowany zgodnie z opisanymi wczesniej
kryteriami.
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