LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY

INWESTYCYJNYCH PZU SA DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie
z obowiazujacymi przepisami, pétroczne sprawozda-
nie finansowe funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Akord (dalej: ,,PZU FIZ Akord” lub ,Fun-
dusz”) za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 .

W okresie objetym sprawozdaniem procentowa
zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwe-
stycyjny PZU FIZ Akord wyniosta -1,58%. Na koniec
okresu sprawozdawczego wartosc certyfikatu inwe-
stycyjnego wyniosta 120,72 zt, a wartos¢ aktywow
netto 265 878 tys. zt.

Rok 2020 zaczat sie dla sSwiatowej gospodarki sta-
bo, ale nie byto to zaskoczenie, bo powszechnie
oczekiwano spowolnienia tempa wzrostu. Nikt
jednak w pierwszych miesigcach roku nie mogt
przewidzie¢ katastrofy ekonomicznej jaka wkrot-
ce miat przyniesc koronawirus, o ktérym pierwsze
wzmianki pojawity sie w Chinach pod koniec 2019
r. SARS-CoV-2, wywotujagcy chorobe COVID-19
uderzyt w gospodarki catego swiata, zdetermino-
wat decyzje bankow centralnych i inwestoréow.
Swiat przezyt prawdziwy gospodarczy i gietdowy
krach. W niespetna miesigc - od ostatniego tygodnia
lutego do pierwszego dnia wiosny nowojorski indeks
S&P 500 stracit jedng trzecig wartosci. Podobna byta
skala przeceny na innych gietdach. Trudno sie temu
dziwi¢, bo kwarantanna, ktérej poddano gospodarki
na catym niemal globie zaowocowata bezpreceden-
sowa recesja. Jeszcze w | kwartale amerykanski PKB
spadt o 5 proc., a w drugim az o0 32,9 proc. (dane za-
nnualizowane). W strefie euro gospodarka skurczyta
sie odpowiednio o 3,6 proc. i 12,1 proc. Chiny, skad
wirus ruszyt na podbdj Swiata, otrzasnety sie naj-
szybciej - po spadku PKB o 6,8 proc. w | kwartale,
w drugim nastapito odbicie o 3,2 proc.

Bilionowa pomoc

Drugi kwartat okazat sie juz bardzo udany dla rynkéw
akcji, ktorym udato sie odrobi¢ znakomita wiekszos¢
wczesniejszych strat. Na koniec | pétrocza liczac od
poczatku roku niemiecki DAX tracit 7,5 proc. (wczes-
niej prawie 40 proc.), S&P 500 mniej niz 4 proc., a in-
deks amerykanskiej gietdy technologicznej - Nasdaq
100 - zyskat prawie 18 proc.

Za zwyzkami indeksow przemawiaty nadzieje in-
westorow na opanowanie pandemii i zniesienie
lockdownu oraz dziatania rzadéw starajgcych sie
ratowa¢ zamrozong gospodarke pakietami pomo-
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cowymi liczonymi w bilionach euro, a takze aktyw-
no$¢ bankéw centralnych. Fed obcieta stopy w USA,
a ECB, Fed, Bank Japonii zwiekszyty programy skupu
aktywow (po raz pierwszy takie dziatania podjat tez
Narodowy Bank Polski).

Korzystaty na tym takze rynki obligacji - dzieki pro-
gramom rzadowym i interwencji bankéw central-
nych, ktérym podlegaty takze obligacje korpora-
cyjne, rentownosci papieréow dtuznych spadaty (co
oznaczato wzrost cen) od czasu marcowego przesile-
nia na rynku i na koniec czerwca znalazty sie na niz-
szych poziomach niz byty na koniec grudnia 2019 .
Polska gospodarka zachowata sie znacznie lepiej niz
gospodarki krajow rozwinietych - PKB w | kwartale
wzroést o 1,3 proc. r/r, a spadt 0 0,5 proc. w poréwna-
niu do IV kwartatu. Dane za Il kwartat zostang dopie-
ro zaprezentowane, a rozbieznos¢ prognoz siega od
minus 4 do minus 10 proc. Réwniez po Il kwartale
ekonomisci spodziewajg sie spadku PKB, jednak juz
w IV kwartale czeka nas odbicie, ktére ma byc¢ konty-
nuowane w przysztym roku.

Opierajac sie m.in. na tych prognozach inwestorzy
chetnie kupowali akcje w Il kwartale, a szczegdlnym
powodzeniem cieszyty sie papiery matych spoétek -
SWIG zyskat w | pdtroczu 11,3 proc. odskakujac od
marcowego dotka, ktéry przypadt na szczyt pani-
ki o ponad 50 proc. Indeks $rednich spétek stracit
w | pétroczu ok. 10 proc., a indeks najwiekszych spo-
tek - WIG20 - spadt 0 18,2 proc.

Tak zréznicowane podejscie do poszczegdlnych seg-
mentéw warszawskiej gietdy wynika ze struktury
rynku - sektor bankowy ma duzy udziat w WIG20,
a wyniki bankéw ucierpig z powodu obnizonych
niemal do zera stop procentowych. Inwestorzy za-
graniczni szukaja wiec szans na zyski na innych ryn-
kach. Z drugiej strony inwestorzy indywidualni coraz
silniej akcentuja swoja obecnos¢ na warszawskim
parkiecie - w | pétroczu ich udziat w transakcjach
skoczyt do 22 proc. (z 11 proc. w drugim pétroczu
2019 r.), kosztem wtasnie inwestoréw zagranicznych
(spadek z 66 proc. do 58 proc.) i instytucjonalnych
(spadek z 23 proc. do 20 proc.).

Nadal dobrze spisywat sie krajowy rynek obliga-
cji. Rentownos¢ 10-letnich obligacji spadta az o 75
pkt bazowych i utrzymuje sie na rekordowo niskim
poziomie (w okolicach 1,3 proc.), co dato okazje
do zarobku funduszom dtuznym. Jeszcze mocniej
(o prawie 130 pkt.) spadta rentownosc obligacji
amerykanskich (do 0,66 proc. na koniec czerwca),
wolniej natomiast spadata rentownos¢ obligacji naj-
wazniejszych krajow strefy euro (niemieckich o 30
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pkt. bazowych, francuskich o ponad 20 pkt.), jednak
trzeba pamietac, ze sg one juz ujemne.

Ozywienie i rekordy notowan

W drugie pétrocze rynki finansowe weszty z nadzie-
jami na kontynuacje ozywienia gospodarczego. In-
westorom zdajg sie nie przeszkadzaé naptywajace
z bardzo wielu krajow informacje o wzroscie liczby
zakazonych i ryzyku przyspieszenia rozwoju pan-
demii jesienia, ani tez zaostrzenie stosunkéw USA-
-Chiny. S&P 500 jest bliski osiggniecia rekordowe-
go poziomu z lutego, Nasdaq 100 kontynuuje rajd
wyznaczajagc nowe rekordy, a indeksy warszawskiej
gietdy kontynuuja odbicie.

Uwage inwestorow przyciagaja takze rekordowe wy-
ceny ztota (ponad 2 tys. USD za uncje) i szybko droze-
jace srebro (ponad 100 proc. od marcowego przesi-
lenia) - w metalach szlachetnych inwestorzy szukaja
sposobu na pokonanie ujemnych realnych stép pro-
centowych (stopy procentowe sa nizsze niz inflacja).

Rada Polityki Pienieznej utrzymata stopy procento-
we na rekordowo niskich poziomach spodziewajac
sie spadku inflacji nawet do 1,3 proc. w | kwartale
przysztego roku (wynika to z projekcji NBP), co po-
winno - wraz z kontynuacjg skupu obligacji przez
bank centralny - pomédc utrzymacd rentownosc pa-
pierow skarbowych na niskich poziomach.

Wiele zagrozen

Kondycja funduszy inwestycyjnych i ich wyni-
ki w drugiej potowie 2020 r. zaleze¢ beda przede
wszystkim od:

+  Globalnej sytuacji makroekonomicznej

+  Tempa rozwoju pandemii wirusa Covid-19

+ Globalnej sytuacji geopolitycznej (napiecia na
linii USA-Chiny, Brexit)

«  Tempa skupu aktywow przez banki centralne

Zapewniamy, iz Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna majac na wzgledzie bezpieczen-
stwo oraz zapewnienie utrzymania ptynnosci powierzonych srodkéow doktada najwyzszej starannosci, aby
odpowiednio zminimalizowad ryzyko inwestycyjne przy zachowaniu satysfakcjonujacego Panstwa potencjatu

zyskow.

JesteSmy przekonani, iz szczegdtowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w sposob

rzetelny przedstawiaja jego sytuacje.

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Paristwo TFI PZU SA, dokonujac inwestycji w PZU FIZ Akord.

Uprzejmie przypominamy, ze na stronie pzu.pl znajda Panstwo szczegdtowe informacje na temat oferty TFI
PZU SA. Na stronie tej znajduje sie takze aktualna lista dystrybutoréw naszych produktow.

Zapraszamy réwniez do kontaktu z naszym Towarzystwem za posrednictwem Infolinii 801 102 102 lub 801 102
104. Informacje mozna réwniez wysytac na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin
Cezary lwanski
Dariusz Lasek

Marcin Zéttek

Prezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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