Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
Al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa

30 sierpnia 2017 r.

Aneks nr 8 do PROSPEKTU EMISYJNEGO CERTYFIKATOW INWESTYCYINYCH
SERIIJ, K, L, £, M, N, O, P, R PZU FUNDUSZU INWESTYCYIJNEGO ZAMKNIETEGO
AKORD, zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego (decyzja z dnia 24
listopada 2016 r. (,,prospekt emisyjny”)

Niniejszy aneks do prospektu emisyjnego zostat sporzadzony zgodnie z art. 51 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spdtkach publicznych.

Terminy pisane wielkg literg w niniejszym dokumencie majg znaczenie nadane im w prospekcie emisyjnym. Odwotania
do stron odnoszg sie do stron prospektu emisyjnego opublikowanego w dniu 28 listopada 2016 r.

Niniejszy aneks zostat sporzadzony w zwigzku z opublikowaniem w dniu 4 sierpnia 2017 r. raportu okresowego
Funduszu za IT kwartat 2017 r.

W zwigzku z powyzszym, aneksem nr 8 wprowadza sie nastepujgce zmiany do prospektu emisyjnego:

1. W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 12 i 13) w tabeli Wybrane
Dane Finansowe, dodaje sie kolumny z danymi za II kwartat 2017 r. wraz z danymi
porownawczymi za II kwartat 2016 r. oraz z danymi narastajgco za dwa kwartaly 2017 r. wraz z
danymi poréwnawczymi za dwa kwartaty 2016 r.:

Narastajaco za Narastajaco za
IiII kwartat IiII kwartat
WYBRANE DANE FINANSOWE za I kartal 2017r. za Iy kwartal 2016r.
) 01.01.2017- - 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
Przychody z lokat 1280 2002 1134 1630
Koszty funduszu netto 2343 2897 702 2227
Przychody z lokat netto -1 063 - 895 432 -597
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 3375 9811 -1778 3683
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku - 1266 _5377 2242 2147
(straty) z wyceny lokat
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Wynik z operacgji 1046 3539 896 5233
Zobowigzania 49 749 49 749 22 025 22 025
Aktywa 192 519 192 519 98 803 98 803
Aktywa netto 142 770 142 770 76 778 76 778
. fv’gszg‘z ;‘;fz/‘js” BB RN 1266 773 1266 773 710 096 710 096
. Vlg;asrt;‘;o;;ni(tywdw netto na certyfikat 11270 11270 108,12 108,12
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,83 2,79 1,26 7,37

w akapicie ,Zrddto” przed zdaniem pierwszym dodaje sie zdanie o nastepujacej treéci:
~Raport kwartalny za IT kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.

2, W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 13) w tabeli Rachunek

Przeptywow Pienieznych, dodaje sie kolumny z danymi za II kwartat 2017 r. wraz z danymi
porownawczymi za II kwartat 2016 r. oraz z danymi narastajaco za dwa kwartaty 2017 r. wraz z
danymi porownawczymi za dwa kwartaty 2016 r.:

Narastajaco za Narastajaco za
IiII kwartat IiII kwartat
Rachunek Przeplywow PienieZnych za Z,’;';’i’tal 2017r. za gIol;va"a_ltal 2016 r.
) 01.01.2017- - 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
A. Przeptywy srodkow pienieznych z ) )
dziatalnosci operacyjnej 3301 69 742 3850 966
B. Przeptywy srodkow pienieznych z ) )
dziatalnosci finansowej B A AL e
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkow
pienieznych i ekwiwalentow Srodkow - 894 -1407 332 212
pienieznych
D. Zmiana stanu srodkow pienieznych netto 8 080 7 056 1839 -12 287
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkdw
pienieznych na poczgtek okresu 30 905 31929 9 585 23711
sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow
pienieznych na koniec okresu 38 985 38 985 11 424 11 424
Sprawozdawczego

w akapicie ,,Zrodto” przed zdaniem pierwszym dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:
~Raport kwartalny za II kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.

3. W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 13 i nastepne) w tabeli
Rachunek Wyniku z Operacji, dodaje sie kolumny z danymi za II kwartat 2017 r. wraz z danymi
poroéwnawczymi za II kwartat 2016 r. oraz z danymi narastajaco za dwa kwartaty 2017 r. wraz z
danymi porownawczymi za dwa kwartaty 2016 r.:
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Narastajaco za Narastajaco za
IiII kwartat IiII kwartat
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII za It kwartal 2017r. za I kwartal 2016r.
) 01.01.2017- ) 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
I. Przychody z lokat 1280 2002 1134 1630
Dywidendly i inne udziaty w zyskach 0 0 0 0
Przychody odsetkowe 1280 2002 867 1442
Przychody zwigzane z posiadaniem
; o 0 0 0 0
nieruchomosci
Dodatnie saldo rozni¢ kursowych 0 0 267 188
Pozostate 0 o 0 0
II. Koszty funduszu 2343 2897 702 2227
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1060 1710 637 2105
Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych
; 0 0 0 0
dystrybucje
Opfaty dla depozytariusza 30 47 18 33
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru
. 0 0 0 0
aktywow funduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 4 9 10 10
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami
0 0 0 0
funduszu
Ustugi prawne 0 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
Koszty odsetkowe 6 35 18 30
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Ujemne saldo roznic kursowych 1192 995 0 0
Pozostate 51 101 19 49
III. Koszty pokrywane przez
0 0 0 0
towarzystwo
1V. Koszty funduszu netto (II-I1I) 2343 2897 702 2227
V. Przychody z lokat netto (I-1V) - 1063 -895 432 -597
VI. Zrealizowany i nierealizowany
zysk (strata) 2109 4 434 464 5830
gl/-;a'//zowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w 3375 9811 _1778 3683
z tytutu roznic kursowych 3626 5559 -1011 1060
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Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku - 1266 5377 2242 2147

(straty) z wyceny lokat, w tym:

Z tytutu roznic kursowych -2133 -4 712 482 435
VII. Wynik z operacji 1046 3539 896 5233

Wynik z operacji przypadajacy na kategorie

certyfikatow inwestycyjnych (w ztotych) et 27 520 7

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na

certyfikat inwestycyjny (w ztotych) 083 279 1,26 737

w akapicie ,Zrddto” przed zdaniem pierwszym dodaje sie zdanie o nastepujacej treéci:
~Raport kwartalny za IT kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.

4. W Rozdziale I - PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 15) za opisem pod tabelami
zamieszczonymi w tym punkcie dodaje sie opis w brzmieniu:

W II kwartale 2017 na sytuacje Funduszu istotny wptyw miaty wydarzenia i zmiany zachodzgce na globalnych
rynkach finansowych.

Okres ten stat pod znakiem poprawiajacej sie koniunktury gospodarczej w wiekszosci regionow Swiata. W sposob
zsynchronizowany poprawiaty sie wskazniki wyprzedzajace oraz realne dane makroekonomiczne. Jednoczesnie wzrost
oczekiwari inflacyjnych, z ktorym mielismy do czynienia w I kwartale byt przejsciowy. W kwartale II malaty ceny ropy,
a wskazniki inflacji zaczety spadac. Po wynikach wyborow w Holandii oraz we Francji zmalato tez istotnie ryzyko
polityczne dla strefy euro. Powyzszy obraz pozwalat giownym bankom centralnym swiata przeprowadzac proces
zmniejszania akomodacji monetarnej w bardzo umiarkowanym tempie, co sprzyjato cenom wiekszosci aktywow na
rynkach finansowych. W szczegolnosci nastepowat duzy naptyw kapitatu na Rynki Wschodzace.

Stopa zwrotu Funduszu w II kwartale 2017 r. wyniosta 0,55% w porownaniu do 1,18% w II kwartale 2016 r. Stopa
zwrotu Funduszu w okresie 30.06.2016-30.06.2017 wyniosta 4,24%, podczas gdy stopa zwrotu Funduszu w okresie
30.06.2015-30.06.2016 wyniosta 8,22%. W srodowisku wyjatkowo niskich obecnie stop procentowych i rentownosci
uzyskane wyniki naleZy ocenic jako bardzo dobre.

MoZzliwosc osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze wtasciwym zarzadzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegolnosci decyzji alokacyjnych. Proces inwestycyjny
odbywa sie w rezimie scistego przestrzegania ryzyka inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat.

Do tego pozytywnego wyniku przyczynita sie trafna diagnoza, ze pomimo obaw rynkowych z poczatku roku o polityke
monetarng FED oraz polityke handlowa Donalda Trumpa, nalezy inwestowac na rynkach Emerging Markets. Dotyczyto
to w szczegdinosci obligacji w walutach lokalnych oraz inwestycji w waluty tych krajow. Grupa tych krajow nie jest
jednorodna. Kluczowa byta wiasciwa analiza sytuacji fundamentalnej poszczegoinych krajow oraz odpowiednia
dywersyfikacja. Wiasciwa identyfikacja ryzyk pozwolita unikac momentow eskalacji zmiennosci na niektorych z tych
rynkow, ktorych uniknac nie udato sie wielu inwestorom. Takie trudne dla rynku momenty byty chocby w Turcjii w
styczniu, w RPA w marcu oraz Brazylii w maju.

Odpowiednie pozycje walutowe na kursie brytyjskiego funta, indyjskiej rupii, rosyjskiego rubla oraz tureckiej liry takze
kontrybuowaty mocno pozytywnie.

Stosowano takze strategie na zmiane nachylenia krzywych stop procentowych, m.in. w Brazyli, Meksyku, na
Wegrzech.

Aktywa Funduszu inwestowane byty w ptynne obligacje skarbowe krajow rozwijajacych oraz przede wszystkim krajow
rozwijajacych sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajgce rownoczesnie atrakcyjng rentownosc.

Aktywnie zarzgdzano ryzykiem stopy procentowej portfela Funduszu stosujgc pochodne instrumenty zabezpieczajace.

Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gfownej mierze od wahari cen instrumentow finansowych,
ktore moga stanowic przedmiot lokat portfela zgodnie z polityka inwestycyjng okreslona w statucie Funduszu.

Poziom aktywow netto Funduszu na koniec czerwca 2017 r. wyniost 192.519 tys. zi, w porownywalnym okresie, tj. na
koniec czerwca 2016 r. poziom aktywow netto wyniost 98.803 tys. zt. Fundusz zamknat II kwartat 2017 r. dodatnim

(801102102 pzu.pl 4/10



wynikiem z operacji w wysokosci 1.046 tys. zt., a narastajaco za I i II kwartat wynik z operacji wyniost 3.539 tys. zf, w

poréwnaniu do 5.233 tys. zt w pierwszym potroczu 2016 r.
Po ostatnim okresie sprawozdawczym (II kwartat 2017 r.) nie wystgpity znaczace zmiany w sytuacji finansowej

Funduszu.”.

5. W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant, pkt B.45. (str. 22 - 23) po akapicie
ostatnim dodaje sie nowy akapit w brzmieniu:

Na dzier 30 czerwca 2017 r. Aktywa Funduszu wynosity 192.519 tys. z{, na co skfadaty sie gtownie:

a) dtuzne papiery wartosciowe stanowigce 78,08% Aktywow Funduszu,
b) instrumenty pochodne stanowigce 1,61% Aktywow Funduszu.

Najwieksza pozycje w portfelu stanowity obligacje skarbowe zarowno Polski jak i innych krajow o terminie wykupu
powyzej 1 roku (stanowity 78,08% udziatu w aktywach ogotem.)”.

6. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.2. — Wybrane dane finansowe
Funduszu (str. 48 i nastepne) w tabeli Wybrane Dane Finansowe, dodaje sie kolumny z danymi za
II kwartat 2017 r. wraz z danymi porownawczymi za II kwartatl 2016 r. oraz z danymi narastajaco
za dwa kwartaty 2017 r. wraz z danymi porownawczymi za dwa kwartaty 2016 r.:

Narastajaco za Narastajaco za
IiII kwartat IiII kwartat
WYBRANE DANE FINANSOWE za Iy kartal 2017r. za Il Jwartal 20167
) 01.01.2017- - 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
Przychody z lokat 1280 2002 1134 1630
Koszty funduszu netto 2 343 2897 702 2227
Przychody z lokat netto -1 063 - 895 432 -597
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 3375 9811 -1778 3683
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku - 1266 5377 2242 2147
(straty) z wyceny lokat
Wynik z operacji 1046 3539 896 5233
Zobowigzania 49 749 49 749 22 025 22 025
Aktywa 192 519 192 519 98 803 98 803
Aktywa netto 192 770 192 770 76 778 76 778
Liczba zarejestrowanych certyfikatow
inwestycyjnych 1266773 1266 773 710 096 710 096
' Wartosg aktywow netto na certyfikat 112,70 112,70 108,12 108,12
inwestycyjny
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,83 2,79 1,26 7,37

w akapicie ,,Zrédfo” przed zdaniem pierwszym dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:

~Raport kwartalny za II kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.

7. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.2. — Wybrane dane finansowe
Funduszu (str. 49) w tabeli Rachunek Przeptywow Pienieznych, dodaje sie kolumny z danymi za II
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kwartat 2017 r. wraz z danymi poré6wnawczymi za II kwartat 2016 r. oraz z danymi narastajqco za
dwa kwartaty 2017 r. wraz z danymi poréwnawczymi za dwa kwartaty 2016 r.:

Narastajaco za Narastajaco za
IjIT kwartat IiIT kwartat

Rachunek Przeplywow Pienieznych za gal;';’i'ta’ 2017r. za gol_;'g ‘:’ta’ 2016 r.

) 01.01.2017- - 01.01.2016-

30.06.2017 30.06.2016

A. Przeptywy srodkow pienieznych z - 3301 69 742 3850 %6
dziatalnosci operacyjnej
B. Przeptywy srodkow pienieznych z _ _
dziatalnosci finansowej B e = 13465
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkow
pienieznych i ekwiwalentow srodkow - 894 -1407 332 212
pienieznych
D. Zmiana stanu srodkow pienieznych netto 8 080 7 056 1839 -12 287
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkdw
pienieznych na poczgtek okresu 30 905 31929 9 585 23711
sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow
pienieznych na koniec okresu 38 985 38 985 11 424 11 424
sprawozdawczego

w akapicie ,,Zrodto” przed zdaniem pierwszym dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:
~Raport kwartalny za II kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.

8. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.2. — Wybrane dane finansowe
Funduszu (str.50) w tabeli Rachunek Wyniku z Operacji, dodaje sie kolumny z danymi za II

kwartat 2017 r. wraz z danymi poréwnawczymi za II kwartat 2016 r. oraz z danymi narastajqco za
dwa kwartaly 2017 r. wraz z danymi pordwnawczymi za dwa kwartaty 2016 r.:

Narastajaco za Narastajaco za
IiII kwartat IiII kwartat
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI za It fwartal 2017r. za Il lwartal 2016r.
- 01.01.2017- - 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
VIII. Przychody z lokat 1280 2002 1134 1630
Dywidendly i inne udziaty w zyskach 0 0 0 0
Przychody odsetkowe 1280 2002 867 1442
Przychody zwigzane z posiadaniem
; o 0 0 0 0
nieruchomosci
Dodatnie saldo rozni¢ kursowych 0 0 267 188
Pozostate 0 0 0 0
IX. Koszty funduszu 2343 2897 702 2227
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1060 1710 637 2105
Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych 0 0 0 0
aystrybucje
Opftaty dla depozytariusza 30 47 18 33
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Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru
. 0 0 0 0
aktywow funduszu
Opftaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 4 9 10 10
Ustugi w Zakresie zarzgdzania aktywami
0 0 0 0
funduszu
Ustugi prawne 0 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 0
Koszty odsetkowe 6 35 18 30
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 o
Ujemne saldo roznic kursowych 1192 995 0 0
Pozostate 51 101 19 49
X. Koszty pokrywane przez
0 0 0 0
towarzystwo
XI. Koszty funduszu netto (11-111) 2343 2897 702 2227
XII. Przychody z lokat netto (I-1V) -1063 -895 432 -597
XIII. Zrealizowany i nierealizowany 2109 4434 464 5830
zysk (strata)
ér;a_/izowan y zysk (Strata) ze zbycia lokat, w 3375 9811 -1 778 3683
Z tytutu roznic kursowych 3626 5559 -1011 1060
Wzrost (spadek) n/ezrea//zowa/?ego zysku - 1266 5377 2242 2147
(straty) z wyceny lokat, w tym:
Z tytutu réznic kursowych -2133 -4 712 482 435
XIV. Wpynik z operacji 1046 3539 896 5233
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie
certyfikatow inwestycyjnych (w ztotych) e 472 ugd 7
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na
certyfikat inwestycyjny (w ztotych) 083 279 1,26 737

w akapicie ,,Zrédto” przed zdaniem pierwszym dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:
~Raport kwartalny za II kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.
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9. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.2. — Wybrane dane finansowe
Funduszu (str.50 - 51) pod tabelami Skiadniki Lokat dodaje sie dane za II kwartat 2017 r. oraz II

kwartat 2016 r.:

Skifadniki Lokat

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe
Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialnoscia

Jednostki uczestnictwa
Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane
przez  instytucje  wspdlnego
Inwestowania majgce siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

,2rédfo: Raport kwartalny za II kwartat 2017 r. za okres 01.04.2017 — 30.06.2017 (dane nieaudytowane).”.

10.
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ZESTAWIENIE LOKAT
II kwartat 2017 r. na dzieri
30.06.2017
Wartosc
wedfug Procentowy
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na dzien aktywach
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0 0

0 0
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0 0

0 0
150 372 78,08

3157 1,61

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0
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IT kwartat 2016 r. na dzien

Wartosc
wedtug ceny
nabycia w tys.
zt

S @ © S o

51453
313

0
0
10 000

0
0
0
0

inwestycyjnego Funduszu (str. 51-52) dodaje sie akapit w brzmieniu:

30.06.2016

Wartosc
wedtug
wyceny
na dzien
bilansowy
w tys. zt

,Na dzieri 30 czerwca 2017 r. Aktywa Funduszu wynosity 192.519 tys. z{, na co sktadaty sie gfownie:

1) dtuzne papiery wartosciowe stanowigce 78,08% Aktywow Funduszu,

2) instrumenty pochodne stanowigce 1,61% Aktywow Funduszu.

(801102102 pzu.pl
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56,44

1,29

W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.3. — Analiza portfela
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Najwieksza pozycje w portfelu stanowity obligacje skarbowe zarowno Polski jak i innych krajow o terminie wykupu
powyzej 1 roku (stanowity 78,08% udziatu w aktywach ogotem.).

Szczegotowy sktad portfela przedstawia Raport kwartalny Funduszu za okres od dnia 1 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca
2017 r. dostepny na stronie internetowej (dane nieaudytowane).

Raport kwartalny Funduszu za okres od dnia 1 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. obejmujgcy informacje
finansowe za okres od dnia 1 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., wigczono do Prospektu przez odestanie.”.

11. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.5. — Sytuacja finansowa
Funduszu (str. 52-53) po akapicie ostatnim dodaje sie nowy akapit w brzmieniu:

W II kwartale 2017 na sytuacje Funduszu istotny wptyw miaty wydarzenia i zmiany zachodzgce na globalnych
rynkach finansowych.

Okres ten stat pod znakiem poprawiajacej sie koniunktury gospodarczej w wiekszosci regionow Swiata. W sposob
zsynchronizowany poprawiaty sie wskazniki wyprzedzajgce oraz realne dane makroekonomiczne. Jednoczesnie wzrost
oczekiwari inflacyjnych, z ktorym mielismy do czynienia w I kwartale byt przejsciowy. W kwartale II malaty ceny ropy,
a wskazniki inflacji zaczety spadac. Po wynikach wyborow w Holandii oraz we Francji zmalato tez istotnie ryzyko
polityczne dla strefy euro. PowyzZszy obraz pozwalat gftownym bankom centralnym swiata przeprowadzac proces
zmniejszania akomodacji monetarnej w bardzo umiarkowanym tempie, co sprzyjato cenom wiekszosci aktywow na
rynkach finansowych. W szczegolnosci nastepowat duzy naptyw kapitatu na Rynki Wschodzace.

Stopa zwrotu Funduszu w II kwartale 2017 r. wyniosta 0,55% w porownaniu do 1,18% w II kwartale 2016 r. Stopa
zwrotu Funduszu w okresie 30.06.2016-30.06.2017 wyniosta 4,24%, podczas gdy stopa zwrotu Funduszu w okresie
30.06.2015-30.06.2016 wyniosta 8,22%. W Srodowisku wyjatkowo niskich obecnie stop procentowych i rentownosci
uzyskane wyniki nalezy ocenic jako bardzo dobre.

Mozliwosc osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym zarzgdzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegolnosci decyzji alokacyjnych. Proces inwestycyjny
odbywa sie w rezimie scistego przestrzegania ryzyka inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat.

Do tego pozytywnego wyniku przyczynita sie trafna diagnoza, ze pomimo obaw rynkowych z poczgtku roku o polityke
monetarng FED oraz polityke handlowa Donalda Trumpa, nalezy inwestowac na rynkach Emerging Markets. Dotyczyto
to w szczegolnosci obligacji w walutach lokalnych oraz inwestycji w waluty tych krajow. Grupa tych krajow nie jest
jednorodna. Kluczowa byta wiasciwa analiza sytuacji fundamentalnej poszczegdinych krajow oraz odpowiednia
dywersyfikacja. Wtasciwa identyfikacja ryzyk pozwolita unikac momentow eskalacji zmiennosSci na niektorych z tych
rynkow, ktorych uniknac nie udato sie wielu inwestorom. Takie trudne dla rynku momenty byty chocby w Turcji w
styczniu, w RPA w marcu oraz Brazylii w maju.

Odpowiednie pozycje walutowe na kursie brytyjskiego funta, indyjskiej rupii, rosyjskiego rubla oraz tureckiej liry takze
kontrybuowaty mocno pozytywnie.

Stosowano takze strategie na zmiane nachylenia krzywych stop procentowych, m.in. w Brazylii Meksyku, na
Wegrzech.

Aktywa Funduszu inwestowane byty w ptynne obligacje skarbowe krajow rozwijajacych oraz przede wszystkim krajow
rozwijajgcych sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajgce rownoczesnie atrakcyjng rentownosc.

Aktywnie zarzadzano ryzykiem stopy procentowej portfela Funduszu stosujgc pochodne instrumenty zabezpieczajace.

Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gfownej mierze od wahari cen instrumentow finansowych,
ktore moga stanowic przedmiot lokat portfela zgodnie z polityka inwestycyjna okreslong w statucie Funduszu.

Poziom aktywow netto Funduszu na koniec czerwca 2017 r. wynidst 192.519 tys. zt, w porownywalnym okresie, tj. na
koniec czerwca 2016 r. poziom aktywow netto wyniost 98.803 tys. zt. Fundusz zamknat II kwartat 2017 r. dodatnim
wynikiem z operacji w wysokosci 1.046 tys. z{, a narastajaco za I i II kwartat wynik z operacji wyniost 3.539 tys. zt, w
poréwnaniu do 5.233 tys. zt w pierwszym pofroczu 2016 r.

Po ostatnim okresie sprawozdawczym (II kwartat 2017 r.) nie wystgpity znaczgce zmiany w sytuacji finansowej
Funduszu.”.
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12. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.15. - Srédroczne i inne informacje
finansowe (str. 54) po akapicie ostatnim dodaje sie nowy akapit w brzmieniu:

LRaport kwartalny Funduszu za okres od dnia 1 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. obejmujgcy dane finansowe
Funduszu za okres od dnia 1 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. (dane nieaudytowane) wigczono do Prospektu poprzez
odestanie. Raport kwartalny Funduszu za II kwartat 2017 r. zostat w dniu 4 sierpnia 2017 r. opublikowany na stronie
Internetowej www.pzu.pl:

- Wprowadzenie do Kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord
za okres od dnia 1 kwietnia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku;

- Informacja dodatkowa do Kwartalnego skroconego sprawozdania finansowego PZU Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Akord za okres od dnia 1 kwietnia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku,

- Nota. Polityka rachunkowosci Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord.

13. W Rozdziale VII — ZALACZNIKI — (str. 147) w pkt 3 — w wykazie odestan zmieszczonych w Prospekcie
po pkt 7 dodaje sie pkt 8 w brzmieniu:

~Raport kwartalny za IT kwartat 2017 r. za okres od dnia 1 kwietnia 2017 r. do dnia 30 czerwca 2017 r.”.

Informacja o prawie do uchylenia sie od skutkéw prawnych zapisu po udostepnieniu do publicznej
wiadomosci niniejszego aneksu

Zgodnie z art. 51a Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku gdy aneks do Prospektu jest udostepniany do publicznej
wiadomosci po rozpoczeciu zapiséw, osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem takiego aneksu do publicznej
wiadomosci, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkdw prawnych ztozonego
zapisu nastepuje przez o$wiadczenie na pisSmie ztozone w dowolnym Punkcie Subskrypcyjnym przyjmujgcym zapisy na
Certyfikaty, w terminie dwdch dni roboczych od dnia opublikowania niniejszego aneksu do Prospektu, tj. do dnia 1
wrzesnia 2017 r. wiacznie.
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