Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA

Al. Jana Pawia II 24
00-133 Warszawa

22.03.2017r.

Aneks nr 4 z dnia 17 marca 2017 r. do PROSPEKTU EMISYINEGO CERTYFIKATOW
INWESTYCYINYCH SERII J, K, L, £, M, N, O, P, R PZU FUNDUSZU
INWESTYCYINEGO ZAMKNIETEGO AKORD, zatwierdzonego przez UKNF (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 15 marca 2017 r. rocznego raportu
okresowego Funduszu zawierajgcego informacje finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do dnia 31 grudnia
2016 r.

W zwigzku z powyzszym, aneksem nr 4 wprowadza sie nastepujgce zmiany do prospektu emisyjnego:

1. W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 12 i 13) pod tabelg
Wybrane Dane Finansowe, dodaje sie dane za rok obrotowy 2016 r. wraz z danymi

poréwnawczymi:
01.01.2016 — 11.06.2015 —
WYBRANE DANE FINANSOWE 31.12.2016 321.12.2015
Przychody z lokat 3601 1039
Koszty funduszu netto 3658 2015
Przychody z lokat netto -57 -976
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 2 865 2250
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 3598 126

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy, KRS 19102, NIP 527-22-28-027,
kapitat zaktadowy: 13 000 000 zt wptacony w catosci, al. Jana Pawta II 24, 00-133 Warszawa, pzu.pl, infolinia: 801 102 102



Wynik z operacgji

Zobowigzania

Aktywa

Aktywa netto

Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych
Wartosc aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny

w akapicie ,,Zrédto” dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:

6 406

13 306

82 769

69 463

631710

109,96

10,14

1400

29 660

121 048

91 388

901 584

101,36

1,55

~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane

audytowane).”.

2, W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 13) w tabeli Rachunek
Przeplywow Pienieznych, dodaje sie dane za rok obrotowy 2016 r.

wraz z danymi

poréwnawczymi:
o 01.01.2016 - 11.06.2015 —

Rachunek Przepfywow PienieZnych 31.12.2016 31.12.2015

. Lo, . - o -67 236
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 25381

p coL . - , 90 952
B. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej -17777
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkow pienieznych i ekwiwalentow 613 -4
Srodkow pienieznych
D. Zmiana stanu srodkow pienieznych netto 8217 23712
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkow pienieznych na poczatek okresu 23 712 0
sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieZnych na koniec okresu 31 929 23 712
sprawozdawczego

w akapicie ,,Zrédfo” dodaje sie zdanie o nastepujacej treéci:

~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane

audytowane).”.

3. W Rozdziale I — PODSUMOWANIE, B — Emitent i gwarant pkt B.7. (str. 13 i nastepne) w tabeli
Rachunek Wyniku Z Operacji, dodaje sie dane za rok obrotowy 2016 r. wraz z danymi

poréwnawczymi:
01.01.2016 - 11.06.2015 —
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII 31.12.2016 321.12.2015
1. Przychody z lokat 3601 1039
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
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Przychody odsetkowe
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Dodatnie saldo roznic kursowych
Pozostate

II. Koszty funduszu
Wynagrodzenie dla towarzystwa
Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje
Opfaty dla depozytariusza
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne
Ustugi w zakresie rachunkowosci
Ustugi w zakresle zarzadzania aktywami funduszu
Ustugi prawne
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
Koszty odsetkowe
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci
Ujemne saldo réznic kursowych
Pozostate

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo
1V. Koszty funduszu netto (II-111)
V. Przychody z lokat netto (I-1V)

VI. Zrealizowany i nierealizowany zysk (strata)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:
z tytutu roznic kursowych
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:
z tytutu roznic kursowych

VII. Wynik z operacji

Wynik z operacji przypadajacy na kategorie certyfikatow inwestycyjnych (w
zfotych)

(801102102 pzu.pl
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Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w

ZHotych) 10,14 1,55

w akapicie , Zrddto” dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:
~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane
audytowane).”.

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 2016 r. na sytuacje Funduszu istotny wptyw mialy wydarzenia i zmiany zachodzgce na rynkach finansowych -
krajowym | zagranicznych. Wahania kursow instrumentow finansowych na swiatowych gietdach powodowaty
zmiennosc nastrojow inwestorow i ich skfonnosc do inwestowania w fundusze inwestycyjne.

Poczatek 2016 r. to wysoka zmiennosc rynkow finansowych. Przyczyng byly m.in. spadki cen na gietdach oraz
pogarszajgce sie dane makroekonomiczne. Spadly zarowno ceny akcji na gietdach (o okoto 5-7%: S&P 500 i
EuroStoxx, o okoto 20%. np. Shanghai Composite), jak rowniez rentownosci amerykariskich obligacji dziesiecioletnich
(z 2,26 do 1,92%). Waluty oraz spready kredytowe krajow rozwijajacych sie utrzymaty sie w miare na stabilnym
poziomie.

Gflosowanie w czerwcu w sprawie Brexit spowodowato wzrost niepewnosci dotyczacych formy dalszej wspotpracy
miedzy Wielka Brytanig i strefg euro. Wielka Brytania uruchamiajac proces wychodzenia z Unii Europejskiej zmuszona
bedzie do renegocjacji umow o wspotpracy zarowno z Unig jak i z obszarami gospodarczymi, z ktorymi dotychczasowa
wspotpraca regulowana byta umowami unijnymi. Fakt Ze Szkocja gtosowata za pozostaniem w Unii spowodowal, Ze
zaczeto wspominac o kolejnym referendum niepodlegtosciowym | ewentualnym oddzieleniu Szkocji od Wielkiej
Brytanil.

W II potroczu 2016 r. nastapit wzrost ryzyka politycznego we Francji w zwigzku z wyborami prezydenckimi w kwietniu
i maju.

Istotnym wydarzeniem 1V kwartatu 2016 r. byto posiedzenie FED. Po roku przerwy FED podniost stopy procentowe do
poziomu FED 0,75%. Byfo to zgodne z oczekiwaniami. Jednak duza czesc rynku zostata zaskoczona podniesieniem
oczekiwanej przez FED sciezki przysziych stop procentowych. Natomiast Europejski Bank Centralny pozostawit bez
zmian podstawowe stopy procentowe na poziomie 0%. Na grudniowym posiedzeniu rowniez Rada Polityki Pienieznej
nie zmienita stop procentowych. Stopa referencyjna pozostata na poziomie 1,5%. Decyzja byta zgodna z
oczekiwaniami rynkowymi, W komunikacie po posiedzeniu Rada podkreslita, Ze obecnie nie ma warunkow do zmiany
stop procentowych i sytuacja taka utrzyma sie do drugiej potowy przysztego roku. Rada spodziewa sie wzrostu inflacji
[ poprawy koniunktury gospodarczej w przyszfym roku.

W ostatnim kwartale 2016 r. rosty rentownosci polskich obligacji skarbowych, na skutek rosngcych oczekiwari
inflacyjnych i obaw o nadmierne wydatki rzadowe. Wzrost rentownosci obligacji skarbowych byt zjawiskiem
ogolnoswiatowym. Gfownym czynnikiem sprzyjajagcym dekoniunkturze na rynku obligacji byty rosngce oczekiwania
inflacyjne, a wygrana Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w USA dodatkowo nasilita negatywne tendencje.
Wzrost rentownosci obligacji amerykariskich wynikat miedzy innymi z oczekiwari ekspansywnej polityki nowej
administracji, a wiec wiekszych wydatkow. W Slad za rentownosciami obligacji amerykariskich rosty rentownosci
obligacji na catym swiecie. Polskie obligacje 10-letnie rozpoczety IV kwartat 2016 r. z rentownoscig na poziomie
2,92%, by zakoriczyc ten kwartat na poziomie 3,63%.

W II potroczu 2016 r. zyskat rowniez Polski rynek akcji, zwtaszcza pod koniec IV kwartatu 2016 r. Na pozytywne
zachowanie rynku wptyw miaty oczekiwana poprawa koniunktury w gospodarce w roku 2017 oraz atrakcyjne wyceny
spotek. W skali kwartatu WIG zyskat 9,9%. WIG 20 w tym okresie byt najsilniejszym indeksem i zyskat 13,9%. Spotki
zgrupowane w mWIG 40 zachowaty sie nieco stabiej ale indeks zyskat 4,6%. sWIG 80 byt jedynym indeksem, ktory
skoriczyt ten kwartat na minusie. Spadek byt symboliczny i wynicst — 0,8%. DAX (niem. Deutscher Aktienindex -
niemiecki indeks akcji) w IV kwartale 2016 r. zachowat sie bardzo dobrze i zyskat 9,2%. Rowniez na plusie kwartat
zakoriczyt rynek amerykariski: indeks gietdowy SP 500 zyskat 3,3%.

Poziom aktywow netto Funduszu na koniec grudnia 2016 r. wyniost 69 463 tys. z{, w porownywalnym okresie, tj. na
koniec grudnia 2015 r. poziom aktywow netto wyniost 91 388 tys. zt.

Fundusz zamknat IV kwartat 2016 r. dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci 6 406 tys. zt (co stanowi zwiekszenie
wyniku o 5 006 tys. zt. w stosunku do porownywalnego okresu, tj. na koniec IV kwartatu 2015 r.). Zwiekszenie w IV
kwartale 2016 r. wyniku z operacji na Certyfikat inwestycyjny w stosunku do analogicznego okresu w 2015 r. zostato
wypracowane w gfownej mierze poprzez zwiekszenie zysku zrealizowanego ze zbycia lokat.
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Po ostatnim okresie sprawozdawczym ( IV kwartat 2016 r.) nie wystapity 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:

~INa dzieri 31 grudnia 2016 r. Aktywa Funduszu wynosity 82 769 tys. zt, na co sktadaty sie gtownie:

a) dtuzne papiery wartosciowe stanowigce 57,95% Aktywow Funduszu,
b) instrumenty pochodne stanowigce 3,47% Aktywow Funduszu.

Jedng z najwiekszych pozycji w portfelu stanowity obligacje skarbowe zarowno Polski jak i innych krajow. Dtuzne
papiery wartosciowe o wykupie do 1 roku stanowity 2,63% udziatu w aktywach ogotem, natomiast dfuzne papiery
wartosciowe o terminie wykupu powyzej 1 roku stanowity 55,32% udziatu w aktywach ogotem.

Szczegotowy sktad portfela przedstawia Raport roczny Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia
2016 r. dostepny na stronie internetowej www.pzu.pl (dane audytowane).

Raport roczny Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. obejmujacy informacje finansowe
za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., wtgczono do Prospektu przez odestanie.”.

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 dane za rok obrotowy
2016 r. wraz z danymi poréwnawczymi:

WYBRANE DANE FINANSOWE Ciiir201s | 3113205
Przychody z lokat 3601 1039
Koszty funduszu netto 3 658 2015
Przychody z lokat netto -57 -976
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 2 865 2 250
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 3598 126
Wynik z operacji 6 406 1400
Zobowigzania 13 306 29 660
Aktywa 82 769 121 048
Aktywa netto 69 463 91 388
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 631 710 901 584
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 109,96 101,36
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 10,14 1,55

w akapicie ,Zrédto” dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:
,~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane
audytowane).”.
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7. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.2. — Wybrane dane finansowe
Funduszu (str. 49) w tabeli Rachunek Przeptywoéw Pienieznych, dodaje sie dane za rok obrotowy
2016 r. wraz z danymi poréwnawczymi:

P 01.01.2016 - 11.06.2015 —

Rachunek Przepfywow Pienieznych 31.12.2016 31.12.2015

. Co . - L -67 236
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 25 381

p PR , - , 90 952
B. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej -17777
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkow pienieznych i ekwiwalentow 613 -4
srodkow pienieznych
D. Zmiana stanu Srodkow pienieznych netto 8217 23712
E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkdw pienieznych na poczatek okresu 23712 0
sprawozdawczego
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na koniec okresu 37 929 23 712
Sprawozdawczego

w akapicie ,Zrddto” dodaje sie zdanie o nastepujacej tresci:
~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane
audytowane).”.

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 dane za rok obrotowy 2016 r.
wraz z danymi poréwnawczymi:

RACHUNER WIKU 2 0PERACT oz | sesass
I Przychody z lokat 3601 1039

Dywidendly i inne udziaty w zyskach 0 0

Przychody odsetkowe 2 649 1039

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

Dodatnie saldo réznic kursowych 952 0

Pozostate 0 0
II. Koszty funduszu 3658 2015

Wynagrodzenie dla towarzystwa 3400 1240

Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0

Opfaty dla depozytariusza 71 31

Opftaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

Opftaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
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Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu
Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo roznic kursowych

Pozostate
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo
IV. Koszty funduszu netto (IT-111)
V. Przychody z lokat netto (I-1V)
VL. Zrealizowany i nierealizowany zysk (strata)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

Z tytutu roznic kursowych

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

Z tytutu roznic kursowych

VII. Wynik z operacji

Wynik z operacji przypadajacy na kategorie certyfikatow inwestycyjnych (w

ztotych)

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w

ztotych)

w akapicie ,,Zrédfo” dodaje sie zdanie o nastepujacej treéci:
~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane

audytowane).”.

15 12
0 0
0 1
0 0
73 10
0 0
0 627
99 94
0 0
3658 2015
.57 -976
6 463 2376
2 865 2250
827 927
3598 126
2555 623
1721 1400
10,14 1,55
10,14 1,55

9. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.2. — Wybrane dane finansowe
Funduszu (str.50 - 51) pod tabelami Sktadniki Lokat dodaje sie dane za rok obrotowy 2016 r. wraz

z danymi poréwnawczymi:

ZESTAWIENIE LOKAT

Skiadniki Lokat

Wartosc
wedtug ceny
nabycia w
tys. zt

(801102102 pzu.pl

31.12.2016
Wartosc¢
wedftug Procentowy
wyceny udziat w
na dzieri aktywach
bilansowy ogotem
w tys. zt

31.12.2015
Wartosc
Wartosc wedfug Procentowy

wedtug ceny wyceny udziat w
nabycia w tys. | na dzier aktywach
zt bilansowy ogotem

w tys. zt
7/10



Akcje 0 0 0 747 777 0,64
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0 0 0
Prawa do akcji 0 0 0 0 0 0
Prawa poboru 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 44 754 47 967 57,95 46 163 47 105 38,91
Instrumenty pochodne 0 2873 347 0 2 462 2,03
Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0 0 0
Tytuty ugzestn/afwa em/tqwane

el A e I ’ s 0 0 0
granica

Wierzytelnosci 0 0 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 19 994 20 125 16,62
Waluty 0 0 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0
Statki morskie 0 0 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0 0 0

J2rédfo: ,Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. (dane
audytowane).”.

10. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.3. — Analiza portfela
inwestycyjnego Funduszu (str. 51-52) dodaje sie akapit w brzmieniu:
Na dzieri 31 grudnia 2016 r. Aktywa Funduszu wynosity 82 769 tys. zt, na co sktadaty sie gtownie:

c) dtuzne papiery wartosciowe stanowigce 57,95% Aktywow Funduszu,
d) instrumenty pochodne stanowigce 3,47% Aktywow Funduszu.

Jedna z najwiekszych pozycji w portfelu stanowity obligacjie skarbowe zarowno Polski jak i innych krajow. Diuzne
papiery wartosciowe o wykupie do 1 roku stanowity 2,63% udziatu w aktywach ogdtem, natomiast dfuzne papiery
wartosciowe o terminie wykupu powyzej 1 roku stanowity 55,32% udziatu w aktywach ogotem.

Szczegotowy sktad portfela przedstawia Raport roczny Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia
2016 r. dostepny na stronie internetowej www.pzu.pl (dane audytowane).

Raport roczny Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. obeimujagcy informacje finansowe
za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., wtagczono do Prospektu przez odestanie. ”.
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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 2016 r. na sytuacje Funduszu istotny wptyw mialy wydarzenia i zmiany zachodzgce na rynkach finansowych -
krajowym | zagranicznych. Wahania kursow instrumentow finansowych na swiatowych gietdach powodowaty
zmiennosc nastrojow inwestorow i ich skfonnosc do inwestowania w fundusze inwestycyjne.

Poczatek 2016 r. to wysoka zmiennosc rynkow finansowych. Przyczyng byly m.in. spadki cen na gietdach oraz
pogarszajgce sie dane makroekonomiczne. Spadfy zarowno ceny akcji na gietdach (o okofo 5-7%: S&P 500 i
EuroStoxx, o okoto 20%. np. Shanghai Composite), jak rowniez rentownosci amerykariskich obligacji dziesiecioletnich
(z 2,26 do 1,92%). Waluty oraz spready kredytowe krajow rozwijajacych sie utrzymaty sie w miare na stabilnym
poziomie.

Gflosowanie w czerwcu w sprawie Brexit spowodowato wzrost niepewnosci dotyczacych formy dalszej wspotpracy
miedzy Wielka Brytanig i strefg euro. Wielka Brytania uruchamiajac proces wychodzenia z Unii Europejskiej zmuszona
bedzie do renegocjacji umow o wspotpracy zarowno z Unig jak i z obszarami gospodarczymi, z ktorymi dotychczasowa
wspotpraca regulowana byta umowami unijnymi. Fakt, Ze Szkocja glosowata za pozostaniem w Unii spowodowal, ze
zaczeto wspominac o kolejnym referendum niepodlegtosciowym i ewentualnym oddzieleniu Szkocji od Wielkiej
Brytanil.

W II potroczu 2016 r. nastapit wzrost ryzyka politycznego we Francji w zwigzku z wyborami prezydenckimi w kwietniu
i maju.

Istotnym wydarzeniem 1V kwartatu 2016 r. byto posiedzenie FED. Po roku przerwy FED podnidst stopy procentowe do
poziomu FED 0,75%. Byfo to zgodne z oczekiwaniami. Jednak duza czesc¢ rynku zostata zaskoczona podniesieniem
oczekiwanej przez FED Sciezki przysztych stop procentowych. Natomiast Europejski Bank Centralny pozostawit bez
zmian podstawowe stopy procentowe na poziomie 0%. Na grudniowym posiedzeniu rowniez Rada Polityki Pienieznej
nie zmienita stop procentowych. Stopa referencyjna pozostata na poziomie 1,5%. Decyzja byta zgodna z
oczekiwaniami rynkowymi. W komunikacie po posiedzeniu Rada podkresiita, Zze obecnie nie ma warunkow do zmiany
stop procentowych i sytuacja taka utrzyma sie do drugiej potowy przysztego roku. Rada spodziewa sie wzrostu inflacji
[ poprawy koniunktury gospodarczej w przysztym roku.

W ostatnim kwartale 2016 r. rosty rentownosci polskich obligacji skarbowych, na skutek rosnacych oczekiwari
inflacyjnych i obaw o nadmierne wydatki rzadowe. Wzrost rentownosci obligacji skarbowych byt zjawiskiem
ogolnoswiatowym. Gfownym czynnikiem sprzyjajagcym dekoniunkturze na rynku obligacji bylty rosnace oczekiwania
inflacyjne, a wygrana Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w USA dodatkowo nasilita negatywne tendencje.
Wzrost rentownosci obligacji amerykariskich wynikat miedzy innymi z oczekiwari ekspansywnej polityki nowej
administracji, a wiec wiekszych wydatkow. W Slad za rentownosciami obligacji amerykariskich rosty rentownosci
obligacji na catym swiecie. Polskie obligacje 10-letnie rozpoczety IV kwartat 2016 r. z rentownoscig na poziomie
2,92%, by zakoriczyc ten kwartat na poziomie 3,63%.

W II potroczu 2016 r. zyskat rowniez Polski rynek akcji, zwtaszcza pod koniec IV kwartatu 2016 r. Na pozytywne
zachowanie rynku wplyw miaty oczekiwana poprawa koniunktury w gospodarce w roku 2017 oraz atrakcyjne wyceny
spotek. W skali kwartatu WIG zyskat 9,9%. WIG 20 w tym okresie byt najsilniejszym indeksem i zyskat 13,9%. Spotki
zgrupowane w mWIG 40 zachowaty sie nieco stabiej ale indeks zyskat 4,6%. sWIG 80 byt jedynym indeksem, ktory
skoriczyt ten kwartat na minusie. Spadek byt symboliczny i wyniost — 0,8%. DAX (niem. Deutscher Aktienindex -
niemiecki indeks akcji) w IV kwartale 2016 r. zachowat sie bardzo dobrze i zyskat 9,2%. Rowniez na plusie kwartat
zakoriczyt rynek amerykariski: indeks gietdowy SP 500 zyskat 3,3%.

Poziom aktywow netto Funduszu na koniec grudnia 2016 r. wyniost 69 463 tys. z{, w porownywalnym okresie, tj. na
koniec grudnia 2015 r. poziom aktywow netto wyniost 91 388 tys. 1.

Fundusz zamknat 1V kwartat 2016 r. dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci 6 406 tys. zt (co stanowi zwiekszenie
wyniku o 5 006 tys. zt. w stosunku do porownywalnego okresu, tj. na koniec IV kwartatu 2015 r.). Zwiekszenie w IV
kwartale 2016 r. wyniku z operacji na Certyfikat inwestycyjny w stosunku do analogicznego okresu w 2015 r. zostato
wypracowane w gfownej mierze poprzez zwiekszenie zysku zrealizowanego ze zbycia lokat.

Po ostatnim okresie sprawozdawczym ( IV kwartat 2016 r.) nie wystapily znaczgce zmiany w sytuacji finansowej
Funduszu.”.
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12. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.10. — Historyczne informacje
finansowe (str. 54) po akapicie ostatnim dodaje sie nowy akapit w brzmieniu:

,Drugim sprawozdaniem finansowym Funduszu podlegajacym badaniu przez biegtego rewidenta byto sprawozdanie za
okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do dnia 31 grudnia 2016 r., ktore zostato wtaczone do Prospektu przez odestanie i
zostato zaprezentowane w zbadanym przez biegtego rewidenta sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od dnia
1 stycznia 2016 r. do dnia 31 grudnia 2016 r., ktére wraz z opinia i raportem z badania zostato opublikowane w dniu
15 marca 2017 r., na stronie internetowej Towarzystwa www.pzu.pl”.

13. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.13. — Badanie historycznych
informacji finansowych (str. 54) po akapicie ostatnim dodaje sie nowy akapit w brzmieniu:

W dniu 15 marca 2017 r. na stronie internetowej Towarzystwa www.pzu.pl zostato opublikowane sprawozdanie
finansowe Funduszu obejmujgce historyczne informacje finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do dnia 31
grudnia 2016 r. Sprawozdanie to zostato zbadane przez biegtego rewidenta KPMG Audyt Sp. z o.0. Spotka
komandytowa z siedzibg w Warszawie. Sprawozdanie to zostato wtgczone do Prospektu przez odestanie. ”.

14. W Rozdziale IV — DANE O FUNDUSZU I JEGO DZIALALNOSCI pkt 2.14. — Data najnowszych informacji
finansowych (str. 54) akapit w brzmieniu:

+~Najnowsze sprawozdanie finansowe Funduszu podlegajgce badaniu przez biegtego rewidenta zostato sporzadzone za
Okres od dnia 11 czerwca 2015 r. do dnia 31 grudnia 2015 r.”.

otrzymuje brzmienie:
«~Najnowsze sprawozdanie finansowe Funduszu podlegajace badaniu przez biegtego rewidenta zostato sporzgdzone za
okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do dnia 31 grudnia 2016 r.”.

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

~Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. wraz z opinig i
raportem biegtego rewidenta. ”.

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 ztozyla zapis przed udostepnieniem takiego aneksu do publicznej
wiadomosci, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych ztozonego
zapisu nastepuje przez oswiadczenie na pisSmie ztozone w dowolnym Punkcie Subskrypcyjnym przyjmujacym zapisy na
Certyfikaty, w terminie dwdch dni roboczych od dnia opublikowania niniejszego aneksu do Prospektu, tj. do dnia 24
marca 2017 r. wiacznie.
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