List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA do Uczestnikéw funduszu ou

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, sprawozdanie finansowe PZU
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord (dalej: ,PZU FIZ Akord” lub ,Fundusz”), zarzadzanego przez
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA (TFI PZU SA) w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r.

W okresie objetym sprawozdaniem stopa zwrotu na certyfikacie inwestycyjnym PZU FIZ Akord wyniosta 5,02%
w skali roku. Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 112,70 zt a wartosc¢
aktywow netto 142 770 tys. zt.

Pierwsze potrocze 2017 r. na rynkach akcji mozna uznac za udany — indeksy gietdowe, zaréwno w USA (gdzie bity
rekordy), poprzez europejskie rynki rozwiniete, az po warszawskag gietde, systematycznie kontynuowaty ruch
w gore. W duzej mierze dziato sie tak za sprawg dobrych danych makroekonomicznych ptynacych z gospodarki
Swiatowej oraz gospodarek poszczegdinych panstw. Sktonito to nawet ekonomistdw do rewizji swoich
wczesniejszych przewidywan i podwyzszenia prognoz wzrostu PKB. W przypadku Polski z 3,6% do 4% w 2017 r.
Powinno to, wraz z rosngcym sentymentem do emerging markets, wspiera¢ polski rynek akcji — indeks WIG
znajduje sie na drodze do rekordu wszech czaséw.

Cieniem na pozytywnych sygnatach naptywajgcych z gospodarek potozyly sie wydarzenia polityczne i zwigzany z
tym wzrost ryzyka. W centrum wydarzen znalazlty sie wybory prezydenckie we Francji i pojedynek pomiedzy Marine
Le Pen, przewodniczacg nacjonalistycznego Fronu Narodowego, a prawicowym socjalliberatem Emannuelem
Macronem. Zwyciestwo Macrona uspokoito rynki, ale wtedy na pierwszy plan wysunat sie prezydent Donald Trump,
wobec ktdrego nie milkng oskarzenia o jego kontakty z Rosjg. Doprowadzito to nawet do szerokiej dyskusiji
o mozliwosci uruchomienia procedury impeachmentu. I chociaz nie wydaje sie to realne, to sam fakt wystarczyt,
aby wzmogty sie obawy o opdznienie, a nawet wrecz niemoznos$¢, wprowadzenia w zycie jego obietnic wyborczych.
Chodzi przede wszystkim o refome systemu podatkowego oraz zwiekszenie wydatkow infrastrukturalnych.
W uspokojeniu nastrojow nie pomagaty réwniez wydarzenia na Wyspach Brytyjskich — stabnaca pozycja premier
Theresy May i rosngca niepewnos¢ o ostateczny ksztatt brexitu. Nie pozostato to bez echa na rynki akcji, gdzie w
potowie czerwca inwestorzy postanowili zrealizowaé czes¢ zyskdéw powodujgc tym samym spadki indeksow.

W przypadku rynku dtugu oczy inwestoréw skierowane byty przede wszystkim na dzialania FED-u, ktéry dwukrotnie
zdecydowat sie na podwyzki stop procentowych (marzec i czerwiec). Ostatnia podwyzka byta dopiero czwartg, od
grudnia 2015 r., i nastgpita po siedmioletnim okresie najnizszych stop procentowych w Stanach Zjednoczonych.
W efekcie — po poczatkowym wzroscie — nastgpit powolny spadek rentowno$ci amerykanskich obligacji. Podobnie
jak w przypadku rynku akgcji, duzy wptyw na ten fakt miat zanik wiary w szybkie dziatania prezydenta Trumpa i
jego administracji co do uruchomienia pakietu stymulacyjnego — luzowania polityki fiskalnej i szybkich zmian
gospodarczych. Wiele wskazuje na to, ze dojdzie do tego najwczesniej w 2018 r.

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w II pot. 2017 roku zaleze¢ bedg przede wszystkim od:

e sytuacji politycznej — przed nami wybory w Niemczech — ewentualna wygrana Merkel powinna korzystnie
wptynac¢ na rynki. Co jaki$ czas powracajg jednak obawy o przedterminowe wybory we Wtoszech,

e dziatan bankéw centralnych — FED, ECB, BoE zasygnalizowaly che¢ wyjScia z programéw luzowania
ilosciowego QE. ECB skiania sie do stopniowego wygaszania tego programu. Bank Anglii coraz gtosniej
wspomina o podwyzce stop procentowych,

e  koniunktury panujgcej na globalnym rynku kapitatowym,
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e czynnikdw o charakterze lokalnym — przysztosci OFE czy wysokosci inflacji (majgcej m.in. wplyw na

atrakcyjnos¢ depozytdw bankowych i rentownos¢ skarbowych papieréw wartosciowych).

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

przedstawiajg jego sytuacje.

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

Uprzejmie przypominamy, ze na stronie pzu.pl znajdg Panstwo szczegdtowe informacje na temat oferty TFI PZU

SA. Na stronie tej znajduje sie takze aktualna lista dystrybutoréow naszych produktow.

Zapraszamy rowniez do kontaktu z naszym Towarzystwem za posrednictwem Infolinii 801 102 102 Ilub

801 102 104. Informacje mozna réwniez wysyta¢ na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.
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