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Komentarz zarzadzajacego

W drugim kw. 2016 roku nadal utrzymywane byto przewazenie w amerykanskich spétkach medycznych, kosz-
tem spotek europejskich z sektora energetycznego.

Wydarzeniem, ktére wstrzasneto rynkami byto referendum w Wielkiej Brytanii. Wiekszo$¢ analitykdéw rynko-
wych wskazuje na to, ze wydarzenie to bedzie mie¢ znikome przetozenie na sektor medyczny/biotechnolo-
giczny w $rednim i dtugim terminie. Trudno bowiem wskaza¢ bezposrednie negatywne przetozenie Brexitu na
proces rozwoju lekdw, a sama Anglia w ujeciu globalnym nie jest kluczowym rynkiem sprzedazy. W krétkim
okresie odczuwalna jednak bedzie presja, w szczegdlnosci na mniejsze spotki biotechnologiczne, ze wzgledu
na ich charakter podwyzszonego ryzyka. Warto rowniez nadmienic, ze Europejska Agencja Lekow (EMA) mie-
$ci sie w Londynie i w przypadku uskutecznienia wyjscia Anglii z UE prawdopodobne jest, ze europejscy liderzy
beda chcieli przeniesc¢ siedzibe agencji do jednego z miast Europy kontynentalnej. Niestety potencjalnie moze
to spowodowac przejsciowe zaburzenia w procesie rejestracji lekdw w Europie. Z drugiej strony rynek pozy-
tywnie odebrat informacje o potencjalnym dalszym stymulowaniu gospodarki przez banki centralne. Europejski
Bank Centralny zapowiedziat poluzowanie kryteriéw skupu obligacji, podczas gdy Bank Anglii zasygnalizowat
potencjalne ciecie stop procentowych. Ponadto, mocno spadto réwniez prawdopodobienstwo podnoszenia stop Stawomir Kogeiak

procentowych w biezgcym roku przez Bank Rezerwy Federalnej w USA. zarzadzajacy PZU EME

Sektor medyczny w ciggu ostatnich lat wyrdzniat sie pozytywnie na tle innych branz. Od roku przechodzi

faze mocnej korekty, powodowanej gtdwnie ryzykiem politycznym w USA i obawami o stabilno$¢ cen lekdow.

Uwazamy, ze mimo stabosci ostatnich miesiecy dtugoterminowe fundamenty pozostajg nienaruszone — starzejace sie spoteczenstwa i bogacenie
sie krajow rozwijajacych sie (Chiny, Brazylia, Indie) skutkuje rosngcymi wydatkami na ochrone zdrowia. Dlatego w 2016 roku utrzymujemy pozy-
tywne nastawienie do spdtek z sektora medycznego, liczac sie z duzg zmiennoscig na rynkach. Nalezy jednak pamietac, ze EME jest funduszem
akcyjnym, co wigze sie z relatywnie wysokim poziomem ryzyka inwestycji. Uwazamy, ze kluczowa role bedzie odgrywac odpowiedni wybdr
spdtek do portfela, ktdre wyrdzniajg sie innowacyjnymi i przetomowymi terapiami, oraz sg liderami w poszczegdinych obszarach medycyny.

PZU Energia Medycyna Ekologia — charakterystyka
Subfundusz koncentruje sie na inwestycjach w spotki powigzane z szeroko rozumiang energetyka, ochrong zdrowia i ochrong $rodowiska naturalnego.
Jest propozycja dla oséb, ktdre chcg pomnazac zgromadzony kapitat, partycypujac w oczekiwanym dynamicznym rozwoju tych sektoréw.

Struktura aktywow wedtug instrumentow Wyniki inwestycyjne* (dane na 30 czerwca 2016 r.)
(stan na 30 grudnia 2015 r.)
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***Towarzystwo pobiera wynagrodzenie zmienne w wysokosci 20% nadwyzki
wypracowanej ponad wynik benchmarku na koniec okresu rozliczeniowego
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Prezentowany wynik historyczny nie uwzglednia podatku od zyskéw kapitatowych oraz optat manipulacyjnych — tabela optat dostepna jest na stronie pzu.pl, w siedzibie TFI
PZU SA (al. Jana Pawta II 24, Warszawa) oraz w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.

Wymagane prawem informacje, w tym szczegotowy opis czynnikdw ryzyka, zawarte sa w prospekcie informacyjnym funduszu, publicznie dostepnym

na stronie pzu.pl, w siedzibie TFI PZU SA oraz w tresci kluczowych informacji dla mwestorcw dostepnych w miejscach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa.
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu moze charakteryzowac sie duza zmi: ia ze na fakt, iz lokuje znaczng czes$¢ aktywow

w akcje spotek, w tym denominowane w walutach obcych.

Fundusz nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej
czesci wptaconych Srodkéw. Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski lub inne podmioty wskazane w statucie Funduszu.

Niniejsza informacja upowszechniana jest w celu reklamy lub promocji ustug TFI PZU SA, przy czym nie moze stanowi¢ wystarczajacej podstawy do podjecia decyzji

0 skorzystaniu z ustugi lub nabyciu jednostek uczestnictwa Funduszu.




