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Informacja o technikach efektywnego zarzadzania portfelem, w tym

o umowach majacych za przedmiot instrumenty pochodne
(zgodnie z Wytycznymi 35 i 40 Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych)

Fundusz moze stosowac techniki efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu pod warunkiem,
ze sg one zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu.

Stosowanie tych technik realizowane jest poprzez zawieranie umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne,
w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ponadto Subfundusz w celu zwiekszenia ekspozycji moze
udziela¢ pozyczek papieréow wartosciowych, tj.: zawiera¢c umowy, na podstawie ktérych Subfundusz przenosi na
pozyczkobiorce wiasnos¢ okreslonej liczby papieréow wartosciowych, a pozyczkobiorca zobowigzuje sie do zwrotnego
przeniesienia wlasnosci tej samej liczby rownowaznych papieréow wartosciowych w terminie wynikajgcym z umowy
lub na zadanie Subfunduszu oraz do przekazania odpowiedniego zabezpieczenia i zaptaty wynagrodzenia.

Na dzien bilansowy ekspozycja Subfunduszy uzyskana poprzez techniki efektywnego zarzadzania portfelem, w tym
poprzez finansowe instrumenty pochodne przedstawia sie nastepujgco:

W zakresie uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne

Wartosc¢ ekspozycji L. - Wartos¢
Nazwa Subfunduszu Rodzaj Tozsamos¢ bazowej na dzien Wartqsc, el_(spozyc;u otrzymanego
. . na dzien bilansowy | zabezpieczenia na
transakcji kontrahenta bilansowy (W tys. zt) ** dzien bilansowy
(w tys. zt) * (W tys. zt) ***

PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych FX Swap gf‘ete Generale 22181 11 0
PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych | FX Swap §°:'ete SaraE 11228 -20 0
PZU Akcji Spotek Dywidendowych FX Swap gg?sk'gég;cc”e Bank 1941 2 0
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych | Forward mBank S.A. 710 6 0

. . Goldman Sachs
PZU Dtuzny Rynkédw Wschodzacych | Forward Group Inc SEC 1410 22 0

. o Deutsche Bank
PZU Dtuzny Rynkédw Wschodzacych | Forward Polska S.A. 3384 6 0
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych | FX Swap SGAZ BNP PARIBAS 34748 -42 0
PZU Diuzny Rynkéw Wschodzacych | FX Swap §°:'ete SaraE 5 667 41 0
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych | FX Swap gg?sk'gég;cc”e Bank 2532 -1 0
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych | IRS JP Morgan Securities 2 043 44 0

. . Goldman Sachs
PZU Dhuzny Rynkdw Wschodzacych | IRS Group Inc SEC 11 703 62 0
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych | IRS BNP PARIBAS 3563 23 0

" Wartos¢ ekspozycji bazowej zostata wykazana wedfug wartosci referencyjnej instrumentu pochodnego, zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych

™ Wartos¢ ekspozycji zostata wykazana wedtug wyceny na dzieri bilansowy, przy czym wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych

zostata wykazana w wartosci rownej zero w zwigzku z ujeciem w srodkach pienieznych efektu dziennych rozliczeri na rynku.

ok

Zabezpieczenie otrzymane przez Subfundusz zostato ztoZzone w formie srodkow pienieznych

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka 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





W zakresie transakcji udzielania pozyczek papierow wartosciowych

Na dzien bilansowy Subfundusze nie posiadaty zadnych udzielonych pozyczek papierdw wartosciowych.

Dochody wynikajace z technik efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym z uwzglednieniem
poniesionych kosztow i optat w okresie sprawozdawczym

Dochody wynikajace z technik efektywnego zarzadzania
Nazwa Subfunduszu portfelem w odniesieniu do calego okresu objetego
sprawozdaniem wraz z poniesionymi bezposrednimi i
posrednimi operacyjnymi kosztami i optatami (w tys.)

PZU Akgcji Rynkéw Rozwinietych -590
PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych 892
PZU Akgcji Spdtek Dywidendowych -10
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych -588

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






INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKOW TFI PZU SA

Zgodnie z art. 219 ust. 1a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 1355 z pdzn. zm.) do rocznego sprawozdania finansowego funduszu
inwestycyjnego otwartego dotacza sie informacje o wynagrodzeniach obejmujaca:

I Liczba pracownikéw Towarzystwa na dzien bilansowy

182 (stownie: sto osiemdziesigt dwa)

II. Catkowita kwota wynagrodzen w okresie sprawozdawczym

catkowita kwota wynagrodzen wyptacone w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI

28 851 508
PZU SA
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU 19 340 569
SA
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI

9510 939

PZU SA
w tym:
catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o
ktérych mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 10 645 851
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o ktdrych
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 7 033 244
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych** wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o 3612 607
ktorych mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych

* catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagrode specjaing, premie kwartalne dla back-office, premie sprzedazowe
kwartalne i roczne, premie roczne dia front-office oraz Swiadczenia wypfacane pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy,
takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji;

** catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagroda specjalna, premia roczna front-office, ekwiwalent za urlop, oraz
Swiadczenia zwigzane z rozwigzaniem stosunku pracy, takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji

III. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen

Wynagrodzenie zmienne ustalane dla pracownikow Towarzystwa oparte jest o system zarzadzania przez cele. W
Towarzystwie na dzien bilansowy, obowigzywato 8 odrebnych systemdw premiowych. Systemy te zostaty ustalone w
podziale na obszary dziatalnos$ci Towarzystwa (3 odrebne systemy dla obszaru sprzedazy, 3 odrebne systemy dla funkcji
zarzadzajacych funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientdw na podstawie zawartych przez Towarzystwo uméw o
zarzadzanie portfelami, w skfad, ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentdw finansowych oraz 2 systemy
obejmujgce pozostate obszary dziatalnosci). Kazdy z systeméw premiowych zbudowany w oparciu o specyfike
wykonywanych zadan w danym obszarze okre$lat najwazniejsze czynniki i wskazniki warunkujgce wyptate
wynagrodzenia zmiennego. Systemy premiowe oparte zostaty o miary ilosciowe i mierniki jakoSciowe zwigzane z
zadaniami (celami) realizowanymi przez poszczegdlne komorki organizacyjne Towarzystwa w zatozonych dla kazdego
obszaru przedziatach czasowych.

Wynagrodzenie zmienne bylo wyptacane po dokonaniu rozliczen postawionych celéw, w oparciu o sformalizowany i
spojny dla wszystkich systemoéw proces rozliczen.

System premiowy obszaru sprzedazy obejmowat wynagrodzenie zmienne uzaleznione od realizacji celéw kwartalnych
oraz premie roczng uzalezniong od realizacji planu sprzedazy w danym roku kalendarzowym oraz ocene jakosciowa.

Dla funkcji zarzadzajacych funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientdw na podstawie zawartych przez Towarzystwo
uméw o zarzadzanie portfelami, w skiad, ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczb instrumentdw finansowych
obowigzywaty 3 systemy premiowe, a podziat na 3 systemy powigzany zostat z rodzajem inwestycji w zarzadzaniu. Z
kolei system premiowy obejmujacy pozostate obszary dziatalnosci Towarzystwa obejmowat wynagrodzenie
zmienne uzaleznione od realizacji celow kwartalnych lub celéw rocznych.






INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKOW TFI PZU SA PZU

IV. Wynik przegladow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidtowosci

Realizacja polityki wynagrodzen Polityka podlega okresowym przegladom. W badanym okresie nie stwierdzono

nieprawidtowosci.

V. Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

Od dnia przyjecia Polityki Wynagrodzen w TFI PZU SA, tj. od dnia 20 grudnia 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszej
informacji o wynagrodzeniach pracownikdéw TFI PZU SA nie nastgpity zadne zmiany w tej polityce.

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Adamczyk Prezesa Zarzadu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 11 marca 2019 r.

Signature Not \ierﬁ\ﬁ
Dokument podpisg#y przez

Marcin Andrzej Aldamczyk
Data: 2019.03.1316:05:44 CET

( podpis )

Signature Not Verifie

Dokument podpisany przez Cezary
Iwariski
Data; 2019.03.1144:59:58 CET,

( podpis )

Signature Not \i&;’?[fi d
Dokument podpisaf)jprzez Marcin
Tadeusz Wlazto

Data: 2019.03.11 18:06:57 CET

( podpis )
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzien 31 grudnia 2018 r.

POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji

za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zatgcznikami do niniejszego sprawozdania sg sprawozdania jednostkowe subfunduszy:
PZU Akcji Rynkow Rozwinietych

PZU Akcji Rynkoéw Wschodzacych

PZU Akcji Spotek Dywidendowych

PZU Dluzny Rynkéw Wschodzacych

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne potaczone sprawozdanie finansowe PZU Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji obejmujace:

L. Wprowadzenie do rocznego potgczonego sprawozdania finansowego.

IL. Potaczone zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tacznej wartosci 134 705 tys. zt
z tabelami uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

I1I. Potaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci
148 792 tys. zi.

Iv. Potgczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny
wynik z operacji w kwocie 22 491 tys. z}.
V. Pofaczone zestawienie zmian w aktywach netto.

Zarzad TFI PZU SA:

SignatureNclt)Z ified
Dokument podpisahy przez
Marcin Andrze=Adamczyk
. Data: 2019.03.11 17:02:12 CET
Marcin Adamczyk Prezes Zarzgall e
( podpis )
Signature Not:/;?{i led

Dokument podpisgfly przez
Cezary lwanski
Data: 2019.03.14116:32:13 CET

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )

Signature Not Verifiidr:
Dokument podpisanyﬁ)})ez Marcin Tadeusz
Wilazto

------ Data: 2019:03:1% 46:44:45- GET-++-++

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu
( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Signature Not Verified ;’,l‘
Dokument podpisany/pfzez Marcin Bielecki
Data: 2019.03.11 16:27:51 CET

Marcin Bielecki Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzien 31 grudnia 2018 r.

WPROWADZENIE

Informacje ogolne dotyczace Funduszu i Subfunduszy

PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji zwany dalej ,Funduszem”, dziatla na podstawie
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz.1355) zwanej dalej ,,Ustawg” oraz zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 12 wrzesnia 2006 r. (zwana dalej ,Komisjg”). Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu 20 listopada 2006 r.
pod numerem RFi 264. Fundusz prowadzi dziatalnos¢, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, ktére prowadzg wtasng polityke inwestycyjna.

Fundusz moze uzywac nazwy skréconej: ,,PZU FIO Globalnych Inwestycji” lub odpowiednika w jezyku angielskim
»PZU Global Investments Open-End Investment Fund”.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Informacje o Subfunduszach Funduszu

W skiad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze, zwane dalej kazdy z osobna , Subfunduszem”:

Lp. gf:)zlx?nigﬁfijnnvilgsstz;dlizu Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia
1 | PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych 20 listopada 2006 r.
2 | PZU Akcji Rynkdw Wschodzacych 20 listopada 2006 r.
3 | PZU Akcji Spotek Dywidendowych 20 listopada 2006 r.
4 | PZU Dhtuzny Rynkéw Wschodzgcych 20 listopada 2006 r.

Czas trwania kazdego Subfunduszu jest nieograniczony.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU
Akcji Rynkéw Rozwinietych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujgc cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mniej
niz 50% wartosci ich aktywow w udziatowe instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majace siedzibe
lub prowadzace przewazajgcg cze$¢ swojej dziatalnosci w krajach uznawanych za gospodarczo rozwiniete oraz
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlinego inwestowania, ktére odzwierciedlajg indeksy
akcji krajow rozwinietych. Kraje rozwiniete obejmuja kraje:

1) ujete w indeksie MSCI Word Index, obliczanym i publikowanym przez Morgan Stanley Capital International
lub,

2) sklasyfikowane przez Bank Swiatowy jako kraje o wysokim dochodzie narodowym brutto na mieszkarica
(Gross National Income per capita).

Aktywa Subfunduszu lokowane sg zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriow doboru
lokat wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 28 statutu Funduszu (dalej zwanego ,Statutem”) i
ograniczen inwestycyjnych wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 29-30 Statutu.

Dokonujac lokat Aktywdw, Subfundusz moze dokonywaé nastepujacych Transakcji Finansowanych z uzyciem
Papieréw Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa
gwarantowane do papierow wartosciowych,

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem s3g papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papieréw wartosciowych.

( 801102 102  pzu.pl Strona 2z 12





POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzien 31 grudnia 2018 r.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Subfundusz dazy do osiagniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Dobor lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujacych kryteriach:

1) w przypadku tytutdw uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez inne
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica:

a) ocenie osigganych wynikdw inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem, a w przypadku Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, odzwierciedlajgcych
indeksy akcji doktadno$¢ odwzorowania indeksu,

b) wysokosci optat zwigzanych z uczestnictwem w tych Funduszach Zagranicznych lub instytucjach wspdinego
inwestowania,

C) ptynnosci inwestycji,

d) taktycznej alokacji Aktywow Subfunduszu (dopasowanie portfela lokat Subfunduszu do prognozowanej
koniunktury na rynkach akcji w poszczegdinych krajach),

€) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu,

2) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentdw rynku pienieznego oraz depozytéw w bankach
lub instytucjach kredytowych — potrzebie zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Subfunduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg rowniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papierow wartoSciowych obejmujacych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzglednieniem kryteriéw ilosciowych
(takich jak biezace i prognozowane wyniki finansowe spétki, biezaca i prognozowana wycena spdtki, w tym w
kontekscie poréwnania z innymi spétkami o zblizonej charakterystyce) oraz kryteridw jakosciowych (takich jak
strategia dziatalnoSci spotki, ocena pozycji rynkowej, ogdlne perspektywy rozwoju spotki i branzy, w ktorej dziata
spotka, analiza oferowanych produktow, jakos¢ kadry zarzadzajacej, dostepnosSC sieci dystrybucyjnej). Przy
doborze spdtek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarzadzajagcy moze kierowac sie réwniez takimi
kryteriami jak: ocena biezacego i przewidywanego stosunku popytu na udziatowe papiery wartosciowe i ich
podazy, biezaca i oczekiwana dynamika zmian kurséw udziatowych papieréw wartosciowych, w szczegolnosci w
kontekscie wskazan wynikajacych z analizy technicznej lub analizy przeptywdw kapitatowych, potrzeba
zapewnienia nalezytej dywersyfikacji branzowej portfela inwestycyjnego, dostepnos¢ i poziom wyceny innych
alternatywnych lokat Subfunduszu.

Tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg
stanowig od 70% do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu.

Pozostate aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe dtuzne papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty bankowe.

Aktywa Subfunduszu s3g lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie
denominowane w euro.

Udziat tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za
granica, ktdrych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mniej niz 50% wartosci ich aktywow w udziatowe
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace przewazajacg czesS¢ swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za gospodarczo rozwiniete oraz tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i
instytucji wspolnego inwestowania, ktére odzwierciedlajg indeksy akcji krajow rozwinietych, stanowig do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej a takze na
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy
zawieraniu uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajacy kieruje sie nastepujgcymi
kryteriami: ptynno$¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategia i celem inwestycyjnym.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z
Ustawy i statutu Funduszu oraz rozporzadzenia wydanego przez wlasciwego ministra dotyczgcego zawierania
przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU
Akcji Rynkow Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujgc cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat w instrumenty finansowe zapewniajgce ekspozycje na
akcje spotek i indeksy akgji tzw. rynkéw wschodzacych (emerging markets), obejmujacych kraje:

1) ujete w indeksie MSCI Emerging Markets, ustalanym i publikowanym przez Morgan Stanley Capital
International Inc. lub,

2) sklasyfikowane przez Bank Swiatowy jako kraje o nizszym érednim oraz wyzszym $rednim dochodzie
narodowym brutto na mieszkanca (Gross National Income per capita).

Aktywa Subfunduszu lokowane sg zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriow doboru
lokat wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 36 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wynikajgcych z
Ustawy oraz wskazanych w art. 37-38 Statutu.

Dokonujgc lokat Aktywdéw, Subfundusz moze dokonywaé nastepujgcych Transakcji Finansowanych z uzyciem
Papieréow Wartosciowych (,TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktérych przedmiotem s papiery wartoSciowe lub prawa
gwarantowane do papieréw wartosciowych,

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papierow wartosciowych.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Subfundusz dazy do osiagniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Dobdr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujgcych kryteriach:

1) w przypadku tytutdw uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez inne
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica:

a) ocenie osigganych wynikow inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem, a w przypadku Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, odzwierciedlajgcych
indeksy akcji doktadno$¢ odwzorowania indeksu,

b) wysokosci optat zwigzanych z uczestnictwem w tych Funduszach Zagranicznych lub instytucjach wspdinego
inwestowania,

C) ptynnosci inwestycji,

d) taktycznej alokacji Aktywdw Subfunduszu (dopasowanie portfela lokat Subfunduszu do prognozowanej
koniunktury na rynkach akcji w poszczegdlnych krajach),

e) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu,

2) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz depozytdw w bankach
lub instytucjach kredytowych — potrzebie zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Funduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg réwniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papierdw wartosciowych obejmujgcych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzglednieniem kryteriow iloSciowych
(takich jak biezace i prognozowane wyniki finansowe spoiki, biezaca i prognozowana wycena spotki, w tym w
kontekscie poréwnania z innymi spdtkami o zblizonej charakterystyce) oraz kryteriow jakosciowych (takich jak
strategia dziatalnosci spotki, ocena pozycji rynkowej, ogolne perspektywy rozwoju spotki i branzy, w ktdrej dziata
spotka, analiza oferowanych produktdéw, jakos¢ kadry zarzadzajacej, dostepnos$¢ sieci dystrybucyjnej). Przy
doborze spotek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarzadzajgcy moze kierowac sie rowniez takimi
kryteriami jak: ocena biezacego i przewidywanego stosunku popytu na udziatowe papiery wartosciowe i ich
podazy, biezaca i oczekiwana dynamika zmian kurséw udziatowych papieréw warto$ciowych, w szczegdlnosci w
kontekscie wskazan wynikajacych z analizy technicznej lub analizy przeptywdw kapitatowych, potrzeba
zapewnienia nalezytej dywersyfikacji branzowej portfela inwestycyjnego, dostepnos$¢ i poziom wyceny innych
alternatywnych lokat Subfunduszu.
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Aktywa Subfunduszu lokowane sg przede wszystkim w:

1) tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica,
ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mniej niz 50% wartosci ich aktywéw w udziatowe
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace przewazajacg czesS¢ swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzace (emerging markets), okreslonych zgodnie z art. 35
ust. 1 Statutu,

2) tytuty uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica,
ktére odzwierciedlajg indeksy akcji rynkéw wschodzacych,

3) udziatowe instrumenty finansowe obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i
kwity depozytowe emitowane przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace przewazajgcg czesSC swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzace.

Kategorie lokat wymienione powyzej stanowig od 70% do 100% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

W celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu oraz na warunkach
okreslonych w art. 37 ust. 15 Statutu, Subfundusz przewiduje mozliwo$¢ zastgpienia lokat, o ktérych mowa
powyzej, instrumentami pochodnymi, w tym niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, dla ktérych
baze stanowig akcje lub indeksy akcji rynkdéw wschodzacych, przy czym ekspozycja Subfunduszu na zmiany
kursow akcji lub wartosci indekséw akcji uzyskana poprzez zastosowanie instrumentéw pochodnych bedzie
ekwiwalentna ekspozycji na zmiany instrumentéw bazowych.

W zakresie, w jakim Aktywa Subfunduszu nie sg zainwestowane w kategorie lokat okreslone powyzej, tj. tytuty
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, udziatowe instrumenty finansowe i instrumenty pochodne,
Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w dluzne papiery wartoSciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz
depozyty bankowe.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z
Ustawy oraz rozporzadzenia wydanego przez wtasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty umodw, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU
Akcji Spotek Dywidendowych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujac cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w akcje spdtek wyptacajacych
dywidende z siedzibg w jednym z panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze w kwity depozytowe
wyemitowane na podstawie akcji takich spdtek i prawa do akcji takich spétek. Aktywa Subfunduszu lokowane sg
zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriéw doboru lokat wynikajgcych z Ustawy oraz
wskazanych w art. 44 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 45-46
Statutu.

Dokonujgc lokat Aktywdéw, Subfundusz moze dokonywaé nastepujgcych Transakcji Finansowanych z uzyciem
Papieréw Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa
gwarantowane do papieréw wartosciowych,

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem s3g papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papierow wartosciowych.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Subfundusz dazy do osiggniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Dobdr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujgcych kryteriach:

1) w przypadku jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, tytutdw uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytutdéw uczestnictwa emitowanych
przez inne instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica:

a) ocenie osigganych wynikéw inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem, a w przypadku Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, odzwierciedlajgcych
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indeksy akcji, doktadno$¢ odwzorowania indeksu,
b) ocenie stabilnosci osigganych wynikéw inwestycyjnych,

c) wysokosci optat zwigzanych z uczestnictwem w tych funduszach inwestycyjnych otwartych, Funduszach
Zagranicznych lub instytucjach wspdlnego inwestowania,

d) ptynnosci inwestyciji,
e) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu,

2) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz depozytdw w bankach
lub instytucjach kredytowych — potrzebie zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Funduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg réwniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stop procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papierdw wartosciowych obejmujgcych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - przewidywanej stopie zwrotu z akcji danej spotki, analizie spotek
pod wzgledem czestotliwosci (regularnosci) i wysokosci wyptacanych dywidend, przewidywanej wartosci wyptaty
dywidendy przez dang spétke, analizie fundamentalnej spotek, ptynnosci inwestycji.

Decyzje o alokacji Aktywéw Subfunduszu podejmowane sg z uwzglednieniem biezacej i przewidywanej sytuacji
ekonomicznej w poszczegdlnych panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej.

Poza instrumentami udziatowymi aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartoSciowe emitowane przez
podmioty krajowe lub zagraniczne, instrumenty rynku pienieznego, jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych otwartych, majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granica oraz depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.

Akcje, emitowane na ich podstawie kwity depozytowe oraz prawa do akcji stanowig tgcznie co najmniej 50%
wartosci Aktywdw Subfunduszu. Lokaty w akcje i inne papiery wartosciowe wyemitowane przez spotki z siedzibg
w jednym panstwie oraz kwity depozytowe wyemitowane na podstawie akcji spotek z siedzibg w tym panstwie
moga stanowi¢ do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej a takze na
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy
zawieraniu uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajacy kieruje sie nastepujgcymi
kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategig i celem inwestycyjnym.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z
Ustawy oraz rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty umodw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU
Diuzny Rynkéw Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujagc cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w instrumenty dtuzne emitowane przez
rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw nie nalezacych do grupy zaawansowanych
gospodarek, ktorych lista jest publikowana przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy. Aktywa Subfunduszu
lokowane sg zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteridw doboru lokat wskazanych w
art. 52 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wskazanych w art. 53-54 Statutu.

Dokonujac lokat Aktywdw, Subfundusz moze dokonywaé nastepujacych Transakcji Finansowanych z uzyciem
Papieréw Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa
gwarantowane do papierow wartosciowych,

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papieréw wartosciowych.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
Dobdr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujacych kryteriach:

1) w przypadku dtuznych papieréow wartosciowych:
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a) uzyskanie mozliwie jak najwyzszej stopy zwrotu z aktywdéw Subfunduszu,

b) ograniczenie ryzyka, w tym zwitaszcza ryzyka wynikajacego ze zmiany stdp procentowych, utraty
przez emitenta zdolno$ci do wykupu papieréw warto$ciowych oraz, w odniesieniu do lokat
dokonanych w walutach obcych, zmiany kursu odpowiedniej waluty,

c) analiza biezacej i prognozowanej rentownosci papierdw wartosciowych oraz poziomu biezacych i
przysztych stdp procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji,

d) analiza zmiennosci cen papierdw wartosciowych, w tym mozliwosci wzrostu lub spadku tych cen,
e) ocena ryzyka utraty ptynnosci papieréw wartosciowych oraz niewyptacalnosci emitentow,

f) ocena ryzyka walutowego, w przypadku dokonywania lokat w papiery wartosciowe denominowane
w walutach zagranicznych,

2) w przypadku instrumentéw rynku pienieznego - analiza biezacej i prognozowanej rentownosci instrumentow
rynku pienieznego, poziomu biezacych i przysztych stop procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i
oczekiwanej inflacji, analiza zmiennosci cen instrumentéw rynku pienieznego, ocena ryzyka niewyptacalnosci
emitenta i ryzyka walutowego,

3) w odniesieniu do depozytdw bankowych - potrzeba zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Subfunduszu.
Decyzje inwestycyjne dotyczace tej czesSci portfela bedg réwniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci
lokat, biezacy i oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz
ryzyko kontrahenta,

4) w przypadku tytutdéw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdéw uczestnictwa emitowanych przez
inne instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg - w oparciu o:

5) ocene osigganych wynikdw inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem,

6) wysokosc¢ optat zwigzanych z uczestnictwem w tych funduszach zagranicznych lub instytucjach
wspolnego inwestowania,

7) plynnos¢ inwestycji,
8) taktyczna alokacja Aktywow Subfunduszu,
9) zapewnienie dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej a takze na
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy
zawieraniu uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajacy kieruje sie nastepujgcymi
kryteriami: ptynno$¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategia i celem inwestycyjnym.

Subfundusz moze nabywac papiery wartosciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, pod warunkiem, ze
papiery te spetniajg kryteria, o ktérych mowa w art. 93 ust. 4 Ustawy.

Fundusz moze lokowac¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. Jednoczesnie lokaty Funduszu w dtuzne papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub gwarantowane przez rzady, banki
centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw innych niz: Australia, Austria, Belgia, Cypr, Dania,
Estonia, Finlandia, Francja, Niemcy, Grecja, Hiszpania, Holandia Hongkong, Irlandia, Islandia, Japonia, Kanada,
Litwa, Luksemburg, totwa, Malta, Makau, Nowa Zelandia, Krolestwo Norwegii, Portugalia, Portoryko, San Marino,
Singapur, Stowacja, Stowenia, Stany Zjednoczone Ameryki, Szwecja, Szwajcaria, Wielka Brytania, Wiochy
stanowig co najmniej 65% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 35% wartosci aktywdw Subfunduszu moze
by¢ inwestowane w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw wskazanych w zdaniu
poprzednim oraz miedzynarodowe organizacje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej lub panstwo nalezgce do OECD, jak rowniez depozyty bankowe.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji jest zarzadzany przez Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawila II 24, 00-133 Warszawa,
wpisane do rejestru przedsiebiorcdw przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Sad Gospodarczy, XII Wydziat
Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu
11 maja 1999 r. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sad Gospodarczy, XVI Wydziat Gospodarczy—
Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzien 31 grudnia 2018 r.

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione pofaczone sprawozdanie PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych
Inwestycji obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie sumujgc poszczegolne pozycje sprawozdan
jednostkowych poszczegdinych Subfunduszy.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 r.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018 roku.
Jednoczesnie Zarzad Towarzystwa zwraca uwage na fakt, iz w dniu 17 lipca 2018 r. podjat uchwate w sprawie
przyjecia zmian do Statutu Funduszu. Zmiany zwigzane sg z planowanym przeksztatceniem Funduszu w fundusz
inwestycyjny otwarty, stosownie do art. 239 Ustawy. Cze$¢ zmian zostato ogtoszonych w dniu 31 lipca i wejdzie w
zycie 31 pazdziernika 2018 r., a pozostate zmiany zostana ogtoszone w dniu 31 pazdziernika 2018 r. i wejdg w
zycie z dniem ogtoszenia. Tego dnia nastgpi przeksztatcenie Funduszu. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego istnienia faktdw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia
dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesiecy po
dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego
dotychczasowej dziatalnosci, jednakze wskazuje na mozliwo$¢ potaczenia wewnetrznego Subfunduszy z
subfunduszami wydzielonymi w ramach PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg
w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na liste firm audytorskich, prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw, pod numerem 3546.

Poza badaniem ustawowym rocznych sprawozdan finansowych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.
firma audytorska $wiadczyta nastepujgce ustugi na rzecz Funduszu i subfunduszy wydzielonych w Funduszu:

- przeglad poétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu i pdtrocznych sprawozdan
jednostkowych subfunduszy wydzielonych w Funduszu za okres szesciu miesiecy konczacy sie 30 czerwca 2018 r.,

- ustuga poswiadczajgca w zakresie zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Funduszu i subfunduszy
wydzielonych w Funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnosci i kompletnosci tych metod i zasad z politykg inwestycyjna.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz w ramach kazdego Subfunduszu oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, E, L i EUR. Jednostki
kategorii EUR rdznig sie od pozostatych kategorii waluta, w ktérej sg zbywane i odkupywane. Jednostki
poszczegdinych kategorii mogg rozni¢ sie wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych, jak réwniez wysokoscig
zZwigzanego z himi wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem.

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

Fundusz nie dokonywat zmian stosowanych zasad rachunkowosci w trakcie okresu sprawozdawczego.
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POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU

TABELA GLOWNA

POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzier 31 grudnia 2018 r.

KELADNIKI LOKAT

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogoétem

zt zt
Akcje 48 747 48 958 31,84 116 837 124 984 69,91
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0
Diuzne papiery wartosciowe 61219 61 409 39,94 10 381 10 517 5,88
Instrumenty pochodne 0 252 0,16 0 610 0,34
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0
;Vvt‘;’fsyt;v‘;ﬁ;”:gg‘?’;c:Ezg‘z“l’sgigrg:n'lzztytuqe wspdinego 24 062 24 086 15,66 27620 33319 18,64
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0
Weksle 0 0 0,00 0 0
Depozyty 0 0 0,00 0 0
Inne 0 0 0,00 0 0
Razem 134 028 134 705 87,60 154 838 169 430 94,77
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzier 31 grudnia 2018 r.

POLACZONY BILANS

POLACZONY BILANS 31.12.2018 31.12.2017
I. Aktywa 153 761 178 788
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 802 7242
2. Naleznosci 2209 2116
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 5045 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 134 437 168 820
- dtuzne papiery wartosciowe 61 409 10 517
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 268 610
- dhuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 4 969 2242
III. Aktywa netto (I-II) 148 792 176 546
IV. Kapitat funduszu 78 811 84 074
1. Kapitat wptacony 1 862 354 1729 107
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 783 543 -1 645 033
V. Dochody zatrzymane 70 477 78 018
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 41 838 42 985
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 28 639 35033
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -496 14 454
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 148 792 176 546

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzieri bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposob prezentacji przekazanych przez
Subfundusze zabezpieczeri pienieznych. W poprzednich okresach sprawozdawczych przekazane przez Subfundusze
zabezpieczenia pieniezne wykazywane byly w Bilansie w pozycji ,,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”. Od biezacego okresu
sprawozdawczego wykazywane sa w pozycii ,Naleznosci”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane Zzostato
przeksztatcenie danych porownawczych. Dane szczegotowe Zzostaly wykazane w sprawozdaniach jednostkowych
subfunduszy.
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzier 31 grudnia 2018 r.

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII FUNDUSZU

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII 031]'?112'_22001188 031]'?112'_22001177
I. Przychody z lokat 3 264 15 965
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2071 2260
2. Przychody odsetkowe 1179 13 694
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 10 0
4. Pozostate 4 11
I1. Koszty funduszu 4411 18 756
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3810 13 498
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 222 336
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 47 45
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 14 198
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 162 4 440
12. Pozostate 156 239
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-IIT) 4411 18 756
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1147 -2791
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -21 344 17 398
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -6 394 68 539
- Z tytutu réznic kursowych 582 6 275
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -14 950 -51 141
- Z tytutu réznic kursowych 1068 -45 965
VII. Wynik z operacji -22 491 14 607

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzieni bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposob prezentacii wyniku
niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytutu realizacji transakcji terminowych wymiany walut. W poprzednich
okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut wykazywana byta w Rachunku Wyniku w pozycji
~Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytutu rdznic kursowych”. Od bieZzacego okresu
sprawozdawczego wykazywana jest w pozygi ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”.
Odpowiednio wynik z realizacji transakcji terminowych wymiany walut wykazywany byt w Rachunku Wyniku w pozycji
LZrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytutu roznic kursowych”. Od biezacego okresu sprawozdawczego wynik
wykazywany jest w pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane
zostato przeksztatcenie danych porownawczych. Dane szczegotowe zostaty wykazane w sprawozdaniach jednostkowych
subfunduszy.
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji na dzier 31 grudnia 2018 r.

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 031]:?112'_22001188 031]:?112'_22001177
1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 176 546 1 085 708
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -22 491 14 607
a) przychody z lokat netto -1 147 -2791
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -6 394 68 539
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -14 950 -51 141
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -22 491 14 607
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -5 263 -923 769
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 133 247 270 665
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 138 510 1194434
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -27 754 -909 162
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 148 792 176 546
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 144 206 576 874
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LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYINYCH PZU SA DO UCZESTNKOW FUNDUSZU PZU

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami roczne sprawozdania finansowe
funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) oraz roczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy wchodzacych w ich
skltad a takze roczne sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (SFIO) za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

e  PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy (dalej: ,,PZU FIO Parasolowy”),

e  PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku (dalej: ,PZU FIO Ochrony Majatku”),

e PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji (dalej: ,,PZU FIO Globalnych Inwestycji”),
e  PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum (dalej: ,,PZU SFIO Universum”).

Na arenie miedzynarodowej uwage inwestoréw skupiata restrykcyjna polityka monetarna FED. Amerykanski Bank
Centralny podnosit stopy procentowe oraz ograniczat swoj bilans powstrzymujac sie od reinwestycji zapadajgcych
obligacji. Prezydent Standw Zjednoczonych réwniez nie pozostawat bierny i zafundowat Swiatu wzrost
protekcjonizmu gtéwnie pod postacig konfliktu handlowego na linii USA — Chiny i wzrostu cet handlowych.
Wszystko to odbywato sie przy spowalniajgcym, co prawda z bardzo wysokich pozioméw, tempie wzrostu
gospodarczego. Zamieszanie na scenie politycznej, niepewnos¢ i trudniejsze warunki finansowe przez wiekszo$¢
roku nie przeszkadzaty jednak amerykanskim gietdom w systematycznym wzroscie cen i ustanawianiu kolejnych
rekordéw. Zatamanie trendu przyszto we wrzesniu, a jego kulminacja nastgpita w ostatnim miesigcu minionego
roku, kiedy to indeks S&P 500 stracit ok. 9,2 proc. Nie pozostato to bez echa na pozostatych rynkach akgcji, ktore
solidarnie przytgczyly sie do wyprzedazy. Byt to najgorszy grudzien od 1988 roku.

W przypadku gospodarki Polski znalezlismy sie niemal na drugim biegunie — PKB rost w tempie najszybszym
od 10 lat, a oczekiwane spowolnienie nie nadchodzito. Deficyt budzetowy notowat nadwyzki prawie do konca roku,
deficyt na rachunku obrotéw biezacych byt bardzo niski i bezpiecznie finansowany naptywami srodkéw unijnych,
a inflacja pozostawata na niskich poziomach, komfortowych zaréwno dla polityki monetarnej jak i fiskalnej.
Prognozy najblizsze miesigce nie sg jednak juz tak optymistyczne — przewidywana dynamika PKB powinna spas¢
nieco ponizej 4%. Popyt wewnetrzny pozostanie jednak silny a konsumpcja pozostanie gtownym zrodtem wzrostu
gospodarczego. Przy wysokim realnym wzroscie dochoddw i wcigz optymistycznych nastrojach Polakow, wydatki
konsumpcyjne powinny nadal rosng¢ w tempie ok. 4%.

Polskie akcje, jako czes$¢ globalnego rynku finansowego, powinny byly podazac za trendami $wiatowymi, ale tak sie
nie stato. W ubieglym roku warszawskie indeksy konsekwentnie tracity na wartosci. Najstabiej w tym gronie
zachowywat sie sWIG80, ktéry w ciggu 12 miesiecy stracit blisko 1/3 swojej wartosci. W roku 2019 ze wzgledu
na umiarkowang wycene polskiej gietdy i utrzymujgce sie niedowazenie w portfelach inwestoréw zagranicznych
moze sie to okazac nasza sitg. Warunkiem bedzie jednak utrzymanie sie wzglednie wysokiego tempa wzrostu PKB
oraz ograniczenie presji kosztowej, umozliwiajgce poprawe zyskdw spotek.

W 2018 roku rentownosci polskich obligacji spadty o ponad 40 punktéw bazowych i byt to kolejny bardzo dobry rok
dla ich posiadaczy. To sukces, bo na wiekszosci rynkdw rozwijajacych sie zbyt duze oczekiwania dalszych cie¢ stop
procentowych, zbyt wysoki optymizm uczestnikéw rynku po bardzo wyjgtkowym roku 2017 i powszechne
oczekiwania stabngcego dolara zostaty brutalnie zweryfikowane. W rezultacie obligacje rynkdw emerging markets
zakonczyty 2018 rok na minusie.

Dominujgcym determinantem wycen polskich obligacji pozostang nastroje na gtéwnych rynkach bazowych. W tym
kontekscie obserwowa¢ bedziemy skale spowolnienia gospodarczego w USA oraz Europie oraz reakcje
odpowiednich wtadz monetarnych na naptywajgce dane. W roku 2018 w USA stopa podstawowa zostata
podwyzszona 4 krotnie, bilans banku centralnego zmniejszyt sie o 370 mid USD, indeksy gietldowe tgpnety,
a spready kredytowe rozszerzyly sie. Zmiany te w istotny sposdb powinny schtadza¢ zaréwno gospodarke
amerykanskg jak i globalng w roku 2019. Ze statystyk wypadnie rowniez reforma polityki podatkowej prezydenta
Trumpa. Nie oczekujemy, ze w takim Srodowisku Rezerwa Federalna podtrzyma tempo podwyzszania stop
procentowych. Stopy procentowe w Polsce w roku 2019 pozostang na niezmienionym poziomie. Wg naszych
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prognoz inflacja nie przekroczy 2,5%. W rocznych dynamikach zmian cen zobaczymy efekty gwattownego spadku

cen ropy naftowej, nie zobaczymy za to podwyzek

cen energii, ktdrych obawiali sie analitycy rynkowi. Wzrost

gospodarczy, pomimo spowolnienia do niecatych 4%, utrzyma sie na poziomie nie zagrazajgcym realizacji
zaplanowanego deficytu budzetowego. Taki zestaw danych powinien nadal wspierac rodzimy dtug.

Zapewniamy, iz Grupa PZU majgc na wzgledzie bezpieczenstwo oraz zapewnienie utrzymania ptynnosci
powierzonych $rodkéw doktada najwyzszej starannosci, aby odpowiednio zminimalizowac ryzyko inwestycyjne przy
zachowaniu satysfakcjonujgcego Panstwa potencjatu zyskow.

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2019 r. zaleze¢ bedg przede wszystkim od:

« sytuacji makroekonomicznej: przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego i zmian inflacji w kraju

i w Europie,

« dziatan bankdéw centralnych (FED, ECB, Bank of Japan, People’s Bank of China) determinujgcych globalna
podaz pienigdza i ptynnos¢ na rynkach finansowych,

« natezenia globalnego protekcjonizmu, w szczegdlnosci przebiegu konfliktu handlowego USA-Chiny,

+  koniunktury panujacej na rynkach finansowych,

+ globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sit populistycznych w Europie, Brexit, napiecia na Bliskim

Wschodzie) i w kraju (podwdjne wybory).

Ponizej prezentujemy Panstwu procentowg zmiane wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU SA, (w przypadku subfunduszy dla

jednostek uczestnictwa kategorii A) wraz ze
inwestycyjnego dla kazdego z funduszy/subfunduszy.

wartosci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa

Fundusz/subfundusz

PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:
PZU Oszczednosciowy

PZU Papieréw Dtuznych Polonez

PZU SEJF+

PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek

PZU Zréwnowazony

PZU Medyczny

PZU Akcji Krakowiak

PZU Aktywny Akcji Globalnych

PZU Akcji Matych i Srednich Spétek
PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych
PZU Dtuzny Aktywny

PZU Innowacyjnych Technologii

wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu

Procentowa zmiana

Rekomendowany minimalny
horyzont inwestycyjny

PZU FIO Globalnych Inwestycji z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych

PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych

w okresie
sprawozdawczym

1,50% 3 miesigce
3,07% 1,5 roku
1,44% 1 rok
- 5,10% 3 lata

- 13,96% 4 lata

- 20,27% 5 lat

-21,92% 5 lat

- 8,05% 5 lat

- 29,79% 5 lat

- 1,45% 3 lata
3,54% 2 lata

-12,40% 4 lata
- 9,09% 5 lat

- 3,28% 5 lat
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PZU Akcji Spotek Dywidendowych - 18,89% 5 lat
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych -4,27% 3 lata
Pozostate fundusze:

PZU FIO Ochrony Majatku 0,64% 3 miesigce

PZU SFIO Universum -10,04% 2 lata

Jeste$my przekonani, iz szczegétowe informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych funduszy inwestycyjnych,

zarzadzanych przez TFI PZU SA, w sposob rzetelny przedstawiajg ich sytuacje.

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo TFI PZU SA, dokonujgc inwestycji w nasze produkty.

Uprzejmie przypominamy, Zze na stronie pzu.pl znajdg Panstwo szczegétowe informacje na temat oferty TFI PZU

SA. Na stronie tej znajduje sie takze aktualna lista dystrybutoréw 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:

Signature Not Verjfi
Dokument podpis: rzez Marcin
] Andrzej Adamc.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu ....Data 2019.03. 11 $0:08:49 CET ...
(podpis )
Signature NOt\ie,EL
Dokument podpisafy przez Cezary
;s . Iwanski
Cezary Iwanski Wiceprezes zarzadu Data; 2019.03.1136:12:21. CET
(podpis )
) ) Signature Not Verified ) _fi‘ )
Marcin Wiazto Wiceprezes Zarzaau ....BSE.“:ES?.‘Q%%?Eii%ﬁ%’fs%%{?i“. T
(podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 11 marca 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji® zwanego dalej
Funduszem” os$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych przedstawionych
w rocznym potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia

2018 roku do 31 grudnia 2018 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.
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Deutsche Bank Polska Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000022493. Wysokosé kapitatu zaktadowego: 1.744.449.384 zt (kapitat oplacony w catosei), NIP: 676-01-07-416.
www.db.com/poland






Deutsche Bank

Warszawa, dnia 11 marca 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Akcji Rynkow Rozwinietych” wydzielonego w ramach ,PZU Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji® — zwanego dalej ,Subfunduszem’
o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow Subfunduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papierow wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych
przedstawionych w rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres
od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.
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XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod koS i
b g s go pod nr 0000022493, Wysokosé kapitatu zakladowego: 1.744.449.384 zt (kapitat oplacony w calosci), NIP: 676-01-07-416.






Deutsche Bank

Warszawa, dnia 11 marca 2019 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych” wydzielonego w  ramach
PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji® — zwanego dalej
_Subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywow Subfunduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych
przedstawionych w rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres

od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.
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Warszawa, dnia 11 marca 2019 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo5ci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU  Akcji  Spotek Dywidendowych”  wydzielonego =~ W ramach
PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji” — zwanego dalej
_Subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow Subfunduszu,
w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych
przedstawionych w rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres

od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.
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Warszawa, dnia 11 marca 2019 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Diuzny Rynkow Wschodzacych”  wydzielonego W ramach
PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji’ — zwanego dale]
_Subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow Subfunduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych
przedstawionych w rocznym jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres

od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PZU
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania

finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego PZU Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego Globalnych
Inwestycji (,Fundusz”), ktére zawiera:

— wprowadzenie do potgczonego
sprawozdania finansowego;

— potgczone zestawienie lokat oraz
potgczony bilans sporzagdzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— potgczony rachunek wyniku z operacii;
oraz

— potgczone zestawienie zmian
w aktywach netto

(,potgczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r.
oraz finansowych wynikéw dziatalno$ci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia
zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.}.) (,ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu.

Niniejsza opinia jest spéjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére

wydalismy dnia 11 marca 2019 .

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl

© 2019 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest polska spotkg komandytowg i czlonkiem sieci KPMG sktadajacej sie z niezaleznych spotek czionkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.
1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie szczegoétowych
wymogow dotyczgcych ustawowych badan

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz

Z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdanh
finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore
wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczace podczas naszego
badania potaczonego sprawozdania
finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej
znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia

sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgcego
decyzje Komisji 2005/909/WE

(Dz. Urz. UE L 158 z 27 maja 2014 r., str.
77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11 czerwca
2014 r., str. 66) (,rozporzadzenie UE”").

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie potgczonego sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskalismy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

obowigzki etyczne wynikajgce z tych wymogdw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowy
biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie

o0 biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu
UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania
potgczonego sprawozdania finansowego jako
catosci, a przy formutowaniu naszej opinii
podsumowali§my naszg reakcje na te rodzaje
ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat
tych spraw. ZidentyfikowaliSmy nastepujgce
kluczowe sprawy badania:

Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2018 r. wyniosta 134,7 min zt (w
tym 134,4 min zt notowanych na aktywnym rynku), a na dzien 31 grudnia 2017 r. 118,3 min zt (w

tym 107,4 min zt notowanych na aktywnym rynku).

Odniesienie do sprawozdania finansowego: Potgczone zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna
na stronie 10, Potaczony bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku”

na stronie 11s.

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej
przy wykorzystaniu kursu notowan z konca
okresu sprawozdawczego. Biorgc pod
uwage licznos¢ skifadnikéw lokat oraz

Nasze procedury obejmowaty miedzy
innymi:
- Zrozumienie i ocene polityki

rachunkowosci funduszy w zakresie wyceny
sktadnikow lokat, w tym stosowanych przez
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wielkos¢ portfela lokat notowanych na
aktywnym rynku w relacji do pozostatych
skfadnikow bilansu Funduszu, btgd w
powyzszej wycenie moze doprowadzi¢ do
istothego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego Funduszu.

W przypadku niskiego wolumenu obrotu, lub
gdy dany skfadnik lokat jest przedmiotem
obrotu na wiecej niz jednym rynku, Zarzad
Towarzystwa podejmuje decyzje, czy i ktory
rynek nalezy uznaé¢ za aktywny na potrzeby
wyceny. Decyzja taka wymaga od Zarzadu
Towarzystwa zastosowania istotnego osadu,
biorgcego pod uwage odpowiedni wolumen
obrotu.

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to
zostato przez nas uznane za kluczowg
sprawe badania.

Zarzad Towarzystwa kryteriow uznawania
rynku notowan za aktywny.

- Ocene zaprojektowania i wdrozenia oraz
testy efektywnosci kontroli wewnetrznych
majgcych na celu weryfikacje poprawnosci
wyceny notowanych instrumentéw
finansowych, w tym wybér rynku giéwnego.
Testy kontroli automatycznych w systemach
informatycznych przeprowadzilismy przy
wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow w dziedzinie technologii
informatycznych.

- Procedury wiarygodnosci obejmujace
niezalezng analize poprawnos$ci wyceny
sktadnikéw lokat funduszy notowanych na
aktywnym rynku, poprzez miedzy innymi:

e uzgodnienie stanu notowanych
instrumentéw finansowych na
koniec okresu sprawozdawczego do
otrzymanego przez nas
potwierdzenia z banku
depozytariusza,

e uzyskanie informaciji z niezaleznych
zrédet na temat wolumenu obrotéw
skfadnikami lokat i ocena
aktywnosci rynkéw bedgcych
zrédtem notowan zastosowanych do
wyceny,

e przeliczenie wartosci sktadnikow
lokat przy wykorzystaniu notowan
pozyskanych z niezaleznych zrodet.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potaczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

PZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie potgczonego
sprawozdania finansowego przedstawiajgcego
rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej

i finansowej oraz finansowych wynikéw
dziatalnosci Funduszu zgodnie z ustawg

o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa
i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za
niezbedna, aby zapewni¢ sporzgdzenie
potgczonego sprawozdania finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac potgczone sprawozdanie
finansowe Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Funduszu
do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie,
jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowos$ci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Funduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Funduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby potgczone sprawozdanie finansowe
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spetniato wymagania przewidziane w tej
ustawie. Cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzér nad

procesem sprawozdawczosci finansowej
Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie potagczonego sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy pofgczone sprawozdanie
finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem oraz wydanie sprawozdania

z badania zawierajgcego naszg opinie.
Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwagé, ze
pojedynczo lub fgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie potgczonego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przyszitosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia potgczonego
sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom
i uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz
istotnego znieksztatcenia wynikajgcego
Z btedu, poniewaz oszustwo moze
obejmowaé zmowe, fatszerstwo, celowe
pominiecie, wprowadzenie w btad lub
obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okoliczno$ciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz

powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat

odpowiednio$ci zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Funduszu do kontynuacji dziatalno$ci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu
z badania potgczonego sprawozdania
finansowego na powigzane ujawnienia
w pofgczonym sprawozdaniu finansowym
lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
potgczonego sprawozdania finansowego.
Przyszte zdarzenia lub warunki mogg
spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ potgczonego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, a takze
czy potgczone sprawozdanie finansowe
odzwierciedla stanowigce ich podstawe
transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktdre zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa oswiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczgcych niezalezno$ci oraz
informujemy o wszystkich powigzaniach

i innych sprawach, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.





KPMG

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byty najbardziej znaczgce podczas
badania potgczonego sprawozdania
finansowego za biezacy okres sprawozdawczy
uznajac je za kluczowe sprawy badania.
Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
z badania potgczonego sprawozdania
finansowego, chyba ze przepisy prawa lub

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie:

- List Towarzystwa bedacego organem
funduszu, skierowany do uczestnikow
funduszu

- oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczgcych stanéw aktywéw funduszu

- informacja o wynagrodzeniach zgodna z art.
219a Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i

regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych
okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie
powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne
konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

- Informacje ujawniane na podstawie pkt. 35 i
pkt. 40 Wytycznych dotyczgcych funduszy typu
ETF i innych kwestii zwigzanych z UCITS
wydanych 1 sierpnia 2014 r. przez Europejski
Urzad Nadzoru Gield i Papieréw
Wartosciowych (ESMA/2014/937PL);

(razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania potgczonego
sprawozdania finansowego nie obejmuje
Innych informacji.

W zwigzku z badaniem potgczonego
sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie

sg one istotnie niespdjne z potgczonym
sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg
uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydaje sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jesteSmy zobowigzani poinformowacé o tym
W naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogdéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu
Z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji

ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania potgczonego sprawozdania
finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych





KPMG

regulacji ostroznosciowych, a zatem nie w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia
wyrazamy opinii na ten temat. 2018 r. obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby miec istotny wptyw
na badane potgczone sprawozdanie
finansowe.

W oparciu o przeprowadzone badanie
potgczonego sprawozdania finansowego,
informujemy, ze nie zidentyfikowali$my
przypadkoéw naruszenia przez Fundusz,

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art.
i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie 5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz
SwiadczyliSmy zabronionych ustug art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

Zostali$my wybrani po raz pierwszy do potaczonego sprawozdania finansowego za
badania rocznego potgczonego sprawozdania rok zakonczony 31 grudnia 2018 r. Catkowity
finansowego Funduszu uchwatg Rady nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 5
Nadzorczej Towarzystwa z dnia 24 lat poczgwszy od roku obrotowego
pazdziernika 2014 r. oraz ponownie w zakonczonego 31 grudnia 2014 r. do 31
kolejnych latach, w tym uchwatg z dnia 26 grudnia 2018 r.

czerwca 2017 r. do badania rocznego

W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signaturg&o Verified
Dokument ppdpié y przez

Data: 2019.0319 16:59:48 CET

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 12 marca 2019 r.
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) (,,Rozporzadzenie SFTR") (ponizsze informacje nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta).

Nie dotyczy — w okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych

za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

(0]

rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia

24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu PZU Akcji Rynkow
Rozwinietych obejmujace:

II.

III.

1v.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o fgcznej wartosci 14 668 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 15 990 tys. zt.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 2 014 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Verified _fl A
Dokument podpisany pz;) Marcin Andrzej

Adamczy!
Data: 2019.03.11 15:53:4 CET

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu 0 L s
( podpis )
Signature Not Verified
Cr
Dokument podpisany g#zez Cezary lwanski
Data: 2019.03.11 16:%%2 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )
Signature Not Verified _
Dokument podpisany przezAarcin Tadeusz Wlazto
. i . PaR.2019.03. 01 192505 CET.............
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

@
Dokument podpisany przez Cin Bielecki

Marcin Bielecki ] Rt 20190311 45614 CET v

Dyrektor Biura ( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU
TABELA GLOWNA

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akgji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny

na dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny

na dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

w tys. zt w tys. zt

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 1 500 1521 9,44 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 20 0,12 0 195 1,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu%y uczes_tnictv_va emitowane przez i_nstytucje wspdlnego 13 088 13 127 81,47 14 262 18 249 93,41
inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 14 588 14 668 91,03 14 262 18 444 94,41

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaly w Nocie 6 , Instrumenty pochodne”. Wartos¢ wystandaryzowanych instrumentow pochodnych wynosi 0, gdyz kazdego dnia nastepuje rozliczenie tych

kontraktow.

W tabeli gfdwnej nie sg prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktdrych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty

finansowe prezentowane sg jako zobowigzania.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akgji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartosc
. Krai Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rvnku Nazwa rynku Emitent sie dzi]b Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Ty Y L Y wykupu |oprocentowania| nominalna nabycia dzien aktywach
emitenta . .
w tys. zt bilansowy ogotem
w tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 1} 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 1500 1500 1521 9,44
a) Obligacje 1500 1500 1521 9,44
Treasu Skarb Panstwa
PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2020-04-25 | State 1,50% 1 000,00 1 500 1 500 1521 9,44
Bondspot Poland T
Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 1} 0 0 0,00
d) Inne 1} 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 1500 1500 1521 9,44
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 1500 1500 1521 9,44
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akgji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.

s L. Wartos¢ wedtug | Procentowy
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartosc wedtug wyceny na dzien udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia N
(wystawca) bazowy bilansowy aktywach
(wystawcy) w tys. zt A
w tys. zt ogotem
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne -11 -0,07
Nienotowane na rynku | . Societe Generale ] EUR : }
FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Francja (3 493 449,86) 1 0 31 0,19
Nienotowane na rynku . Societe Generale . EUR
FX Swap EUR PLN 12.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Francja (600 000,00) 1 0 3 0,01
Nienotowane na rynku . Societe Generale . EUR
FX Swap EUR PLN 20.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA. Francja (800 000,00) 1 0 9 0,06
Nienotowane na rynku . Societe Generale . usb
FX Swap USD PLN 07.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA. Francja (303 078,04) 1 0 8 0,05
Razem aktywny rynek regulowany 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym -11 -0,07
Razem -11 -0,07
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE P P Procentowy
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby Liczba Wcae:os:\:av;egi': ° \‘l’vv ac:zscnv:efz::?i udziat w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA Ty Y emitenta “)’ : Zl bil;’nsov‘(l o et|  aktywach
GRANICA tys. y W tys. ogétem
iShares Euro Dividend UCITS ET (IE00BOM62572) |AKYWNY ynek -rynek g\ oot Amsterdam  [/onares Euro Dividend | po 40 10 000 919 843 5,23
regulowany UCITS ETF
iShares MSCI Japan Small Cap U Aktywny rynek - rynek London Stock iShares MSCI Japan ]
(IEO0B2QWDY88) regulowany Exchange Small Cap U Irlandia 4000 273 >45 3,38
. - iShares MSCI USA
'gggge;(mﬁgf%" T 1) f;‘%‘l’(‘;":\}'a;””e" = e 'Eirc‘ﬁ;’: SetOCk Quality Dividend Irlandia 7 500 954 899 5,58
9 Y 9 UCITS ETF
iShares MSCI USA UCITS ETF USD Aktywny rynek - rynek iShares MSCI USA )
(IE00B52SFT06) regulowany Euronext Amsterdam UCITS ETF USD Irlandia 1000 976 893 5,55
iShares NASDAQ 100 UCITS ETF U Aktywny rynek - rynek London Stock iShares NASDAQ 100 ’
(IE00B535ZB19) regulowany Exchange UCITS ETF USD Uiz sl e = e AR
Aktywny rynek - rynek . Lyxor DAX (DR)
Lyxor DAX (DR) UCITS ETF (LU0252633754) regulowany Borsa Italiana UCITS ETF Luksemburg 1 000 373 431 2,68
Lyxor EURO STOXX 50 DR UCITS E Aktywny rynek - rynek ) Lyxor EURO STOXX .
(FRO007054358) regulowany SRS (LI 50 DR UCITSETF  |Frandia e e = Al
LYXOR FTSE 100 UCITS ETF (LU1650492173) Aktywny rynek - rynek London Stock LYXOR FTSE 100 Luksemburg 22 000 922 991 6,15
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akgji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.

regulowany Exchange UCITS ETF
Lyxor JAPAN TOPIX DR UCITS ETF Aktywny rynek - rynek . Lyxor JAPAN TOPIX .
(FRO010245514) regulowany Euronext Paris DR UCITS ETF Francja 1 500 627 737 4,57
Aktywny rynek - rynek . LYXOR MSCI USA .
LYXOR MSCI USA UCITS ETF (FR0010296061) regulowany Euronext Paris UCITS ETF D-EUR Francja 3000 2634 2 698 16,74
LYXOR
Aktywny rynek - rynek INTERNATIONAL .
LYXOR MSCI WORLD UCITS ETF (FR0010315770) regulowary Xetra ETF ASSET MANAGEMENT Francja 4 000 2974 2782 17,27
S.A.
Xtrackers MSCI USA Swap UCITS Aktywny rynek - rynek . Xtrackers MSCI USA
(LU0274210672) regulowany Borsa Italiana Swap UCITS ETF Luksemburg 3000 819 757 4,70
Xtrackers S&P ASX 200 UCITS ET Aktywny rynek - rynek Xtrackers S&P ASX
(LU0328474803) regulowany R 200 UCITS ETF Ll Ao 1 e st e A
Razem aktywny rynek regulowany 66 300 13 088 13127 81,47
Razem aktywny rynek nieregulowany 1} 1} 1} 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1} 1} 1} 0,00
Razem 66 300 13 088 13127 81,47

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotyczg rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018 31.12.2017

I. Aktywa 16 114 19 536
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1174 436
2. Naleznosci 272 656
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 648 18 249
- dtuzne papiery wartosciowe 1521 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 195
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 124 206
III. Aktywa netto (I-II) 15990 19 330
IV. Kapitat funduszu 14 158 15484
1. Kapitat wptacony 207 105 181 598
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -192 947 -166 114
V. Dochody zatrzymane 1797 -335
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 912 -3 500
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5709 3165
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 35 4181
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 15990 19 330

Liczba jednostek uczestnictwa

86 239,2299

94 777,8516

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 185,41 203,96
j.u. kategorii A 185,41 203,96
j.u. kategorii EUR 43,12 48,90

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto

na Jednostke Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w zt i w EUR.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2018 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
I. Przychody z lokat 267 213
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 243 212
2. Przychody odsetkowe 24 0
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 1
II. Koszty funduszu 679 895
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 570 651
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 48 47
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 10 10
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 1
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 17 142
12. Pozostate 33 44
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 679 895
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -412 -682
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 602 1444
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2544 1661
- z tytutu réznic kursowych 207 87
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -4 146 -217
- Z tytutu réznic kursowych 89 -1142
VII. Wynik z operacji -2014 762
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) -23,35 8,04

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajgcego
na dang kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktore stanowig

integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
I. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 19 330 24 396
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -2 014 762
a) przychody z lokat netto -412 -682
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 544 1661
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -4 146 -217
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -2 014 762
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 326 -5 828
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 25 507 23702
Sz Zzg;tiiirlﬁs)pitaw wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 26 833 29 530
6. kaczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym -3 340 -5 066
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 15 990 19 330
8. Srednia wartoé¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 18 984 21720
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 124 789,0832 118 030,6237
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 133 327,7049 148 097,8147
c) saldo zmian -8 538,6217 -30 067,1910
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1238 039,9250 1113 250,8418
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 151 800,6951 1 018 472,9902
c) saldo zmian 86 239,2299 94 777,8516
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 86 239,2299 94 777,8516
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 203,96 195,41
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 185,41 203,96
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
kategorii A / EUR -9,09 4,38
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 187,84 193,57
- data wyceny 2018-03-26 2017-08-29
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 257,70 205,18
- data wyceny 2018-07-27 2017-12-18
Sp.)r\/avv?lgt;)dé;': vsgzt)méw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie 184,56 203,99
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
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IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 3,58 4,12
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,25 0,22
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05 0,05
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajgcymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig
integraing czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z+.

( 801102 102  pzu.pl Strona 9 z 23







ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2018 r.

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), zwane dalej ,,Rozporzadzeniem”.

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym
Prezentowane jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:

VII. zestawienie lokat,

VIII. bilans,

IX. rachunek wyniku z operacji,

X. zestawienie zmian w aktywach netto,

XI. noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w
tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na
jednostke uczestnictwa, ktore zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek
uczestnictwa, ktora zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotnoS¢ danej pozycji
wymagata innej doktadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostaly zaprezentowane dane za biezacy rok obrotowy oraz dane
poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddw ksiegowych w
okresie, ktérego dotycza. Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w dacie zawarcia
umowy.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skiadniki lokat
nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu, przy czym skitadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz kilku subfunduszy na
podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w liczbie
wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio zleceniu albo umowie.

Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreSlenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreSlonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywdéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat),
aktywow netto i wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu,

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywaja sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz
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Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc warto$¢ aktywow Subfunduszu
0 jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio aktywdw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kurséw, cen i wartosci pochodzacych z Aktywnego Rynku
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos¢ Jednostki Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidenciji.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Z zastrzezeniem wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania
Subfunduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposéb:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
Aktywdw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuije sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy
czym wolumen obrotdw na danym sktadniku Aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu,
ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu
Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu
w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

3) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okre$lonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;

4) korekty, o ktdrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym
w szczegdlnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

XII. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,

XIII. ostatni dostepny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzacy rynek,

XIV. ostatnig dostepng $rednig cene, wazong obrotami, opublikowang przez podmiot prowadzacy rynek,

XV. kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajagcy dane niezbedne do wyceny
sktadnikéw lokat Subfunduszu,

XVI. érednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

XVII. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

XVIIL. aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

XIX.cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

XX. cene po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa, a w przypadku gdy zostaty okreSlone rdézne ceny dla nabywcéw — wycenia sie w oparciu o
$rednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do
publicznej wiadomosci,

XXI. warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie
racjonalnie dostepne informacje. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku
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lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku
gtdbwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtdéwnego, o ktdrych
mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze
kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) dhuznych papierow wartosciowych i depozytow — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do
przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

2) akcji, warrantdw subskrypcyjnych oraz kwitdow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartos¢
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

4) praw do akcji - wedtug cen akcji tozsamych w prawach, zgodnie z zasadami okreslonymi dla tych akcji. Gdy
nie jest mozliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa;

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest SciSle powigzany z wycenianym papierem
dtuznym, warto$¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dtuznego;

b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest SciSle powigzany z wycenianym
papierem dtuznym, warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci diuznego papieru wartoSciowego
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy
procentowej oraz warto$ci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegolnych instrumentéw pochodnych;

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa od momentu ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny;

7) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte
Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymaciji;

8) kontraktow terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywdw pienieznych polegajacej na kalkulacji wartosci
oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop procentowych z
krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty;

9) skfadnikéw lokat innych niz okreslone w pkt. 1) — 8) — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.
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Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sg
denominowane. Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wediug ostatniego
dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow
notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy
okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:
a) zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego
sprawozdania Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 20 112
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 252 544

naleznosci z tytutu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen 244 543
Razem 272 656
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 30 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 27 110
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 5 18
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 14 19
Pozostate zobowigzania, w tym: 48 59

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 47 50
Razem 124 206
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31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

bilansowy w danej
walucie w tys.

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta WartosC na dzieh | (o ncon w walucie |  Wartosénadzien | o w walucie
b";':gg:x :Iyasnej sprawozdania b";g?ﬁg::vv gyasne] sprawozdania
' finansowego w tys. ' finansowego w tys.
I. Banki: 1174 436
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 730 730 212 212
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 39 166 54 224
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) usb 74 278 0 0
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dzief Warto$¢ na dzien Wartosé na dzien Warto$¢ na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

805

2437

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Funduszu

na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzieri biezacego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA

Ryzyko stép procentowych dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stdp procentowych.

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach
wartosciowych, instrumentach pochodnych na stope procentowg, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu
sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dtuznym.

Ryzyko przeptywow Srodkéw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych
papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach pochodnych na stope procentowa o dodatniej wycenie
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosé na Proce_ntowy Wartosé na Proce_ntowy
. udziat w . udziat w
dzien bilansowy dzien bilansowy
aktywach aktywach
w tys. zt A w tys. zt A
ogotem ogotem

I. Aktywa obmazope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 1521 9,44% 0 0,00%
stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1521 9,44% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 1521 9,44% 0 0,00%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
II. Z_obc_)wiqzania obcigzone ryzykie_:m wartosci godziwej 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
III. {\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
1v. Z_obf)Wlazama obciazone ryzyklfem przeptywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego
zdolnosci  kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlno$ci z tytutu wyemitowanych papieréw
wartosciowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych Srodki pieniezne.
Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosé na Proce_ntowy Wartosé na Proce_ntowy
dzien bilansowy udziat w dzien bilansowy udziat w
w tys. zt akty,wach w tys. zt akty,wach
ogotem ogotem
I. Aktywa obcigzone !'yzykllem kredytowym (bez wartosci godziwych 2987 18,53% 1287 6,59%
dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1174 7,28% 436 2,23%
Naleznosci 272 1,69% 656 3,36%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1521 9,44% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 1521 9,44% 0 0,00%

( 801 102 102 Strona 15 z 23

pzu.pl







ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 0,12% 195 1,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegolnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 1521 9,44% 0,00 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 1521 9,44% 0,00 0,00%

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegdinych walutach obcych,

ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
ntern | ot | waettrn | Mot
w tys. zt akty,wach w tys. zt akty,wach
ogotem ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 13835 85,86% 19 203 98,30%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 444 2,76% 224 1,15%
Naleznosci 244 1,51% 535 2,74%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 13 127 81,47% 18 249 93,41%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 0,12% 195 1,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 31 0,19% 0 0,00%
31.12.2018 31.12.2017
Znaczaca koncentracj:;ll( ;‘t,:;lc(;?i ::::Illl;z;vtego w poszczeg6lnych Udziat w Udziat w
aktywach aktywach
ogotem ogotem

Tytuly uczestnictwa

EUR 63,87% 73,06%

GBP 6,15% 9,46%

usb 11,44% 10,89%

Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444),
Zarzad TFI informuje, ze na dzien sprawozdawczy Subfundusz obliczat catkowitg ekspozycje metodg zaangazowania.
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 31 grudnia 2018 roku:

Na dzien 31.12.2018
Typ zajetej pozycji Rod;zj;: Lr:)sﬂ:::gn:ntu Cel otwarcia pozycji ;‘:Zaz?cc_-,:i v?'ttv;:lrtz?; Wartosc przyszl(y;h t;f)sl.a)tnos';ci funduszu Wart;:;:i lgr;g::;yz:‘: f;:f;loéci Data zapadalnosci
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -31 3 493|EUR 14 996 | PLN 2019-01-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 8 303 |USD 1 148|PLN 2019-01-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 600|EUR 2 583|PLN 2019-01-07
Pozycja dtuga FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 9 3 432|PLN 800 |EUR 2019-01-07

W przypadku pozycji krotkiej, podstawa przysziych ptatnosci jest wartosc przyszlych pfatnosci funduszu. W przypadku pozycji dfugiej, podstawa przysztych pfatnosci jest wartos¢ przyszlych platnosci
kontrahenta.
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L. Waluta Terminl
. . Rodzaj . Wartos¢ . . _— Podstawa zapadalnosci Termin wykonania
Typ zajetej . Cel otwarcia . Wartosc i terminy przysztych strumieni podstawy L . .
pozycji instrumentu pozycji otwart_e:] pienieznych przyszlych przy’sz_tych ( _wygasmeaa) instrumentu
pochodnego pozycji platnosci ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | Kontrakt terminowy O graniczenie ry 2y ka 187 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodniony m z EUR -3 800 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty EUR | inwesty cyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krtka | KOntrakt terminowy O graniczenie ry zy ka 8 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodniony m z AUD -600 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty AUD | inwestycyjnego
kontrahentem.
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca ZySk:.l straty s3
warto$¢ depozy tu zabezpieczajgcego na podstawie I:Z Ziéczfnnzr‘:;lu
Kontrake temminowy Sprawne ceny rozliczeniow ej obow igzujgcej w ty m dniu. wycenyyw S
Diuga na Indeks DAX zarzadzanie -21 Zyski i straty rozliczane sa w ramach sy stemu EUR ey stemi 2018-03-16 2018-03-16
portfelem uzupetniania depozy tow zabezpieczajacy ch, zgodnie uzupekiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym S
LI EL 7 zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca ZYSk:.l straty s3
warto$¢ depozy tu zabezpieczajgcego na podstawie lzgzz:jczzwn?jr:’u
Kontrakt terminowy Sprawne ceny rozliczeniow ej obowigzujacej w ty m dniu. wycenyyw ramach
Diuga na UKX Indeks zarzadzanie 29 Zyski i straty rozliczane sa w ramach sy stemu GBP sy stemu 2018-03-16 2018-03-16
portfelem uzupetniania depozy tow zabezpieczajgcy ch, zgodnie Iniania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym l:jz:p?:zytéw
ry nku akty wny m. zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezgca Zy;l;:iézs;;aetywsq
warto$¢ depozy tu zabezpieczajgcego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminowy Sprawne ceny rozliczeniow ej obowigzujacej w ty m dniu. wyceny w ramach
Krotka na Indeks NASDAQ zarzadzanie 3 Zyski i straty rozliczane sg w ramach sy stemu usD v stemu 2018-03-16 2018-03-16
100 EMINI portfelem uzupetniania depozy tow zabezpieczajacy ch, zgodnie uzu);Je’miania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym depozy tow
ry nku akty wny m. . .
zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jny m ustalana jest biezaca Zyrzt:ié;;;aetywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstaw ie Kazdym dniu
Kontrakt terminowy Sprawne ceny rozliczeniow ej obow igzujgcej w ty m dniu.
Krétka na Indeks Nikkei zarzadzanie -25 Zyski i straty rozliczane sa w ramach sy stemu PY wyceny w ramach 2018-03-08 2018-03-08
225 portfelem uzupeiniania depozy téw zabezpieczajacy ch, zgodnie sY st*er.nu'
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym l::IZ;JpEJ:zslta:;/:la
ry nku akty wny m. zabezpieczajacy ch.
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NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Pozycja bilansowa

31.12.2018

31.12.2017

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w

Wartos¢ na dzieh
bilansowy w tys.
zt

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w

Wartos¢ na dzieh
bilansowy w tys.
zt

tys. tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 14 648 18 249
PLN 1520 1520 0 0
EUR 23% 10 293 3422 14 274
GBP 207 991 393 1848
usb 490 1844 611 2127
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 20 195
AUD 0 0 3 8
EUR 3 12 45 187
usb 2 8 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1174 436
PLN 730 730 212 212
EUR 39 166 54 224
GBP 0 0 0 0
JPY 0 0 0 0
usb 74 278 0 0
Naleznosci 272 656
PLN 28 28 121 121
EUR 43 185 46 197
GBP 5 23 22 101
JPY 0 0 2960 92
usb 10 36 42 145
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 0 0
odkupu
Zobowigzania 124 206
PLN 94 94 206 206
EUR 7 31 0 0
II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU
1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Skiladniki lokat

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majace siedzibe za granica

207

89

87

0
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2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

01.01.2018 -

31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Sktadniki lokat

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica

0

-1 142

SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO

31.12.2018
Kurs w stosunku do zt Waluta
4,3000|EUR
4,7895|GBP
3,7597|USD

ogtoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

III. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA

Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaly przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2284 132
- dhuzne papiery wartosciowe 71 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 260 1529
- dhuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 2544 1661

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z

wyceny lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -3941 -214
- dhuzne papiery wartosciowe 6 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -205 -3
- dhuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -4 146 -217

Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.
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NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Cze$c¢ stata wynagrodzenia 570 651
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 15 990 19 330 24 396
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) 185,41 203,96 195,41
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w EUR) 43,12 48,90 44,17
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INFORMACIA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w jednostkowym sprawozdaniu

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
jednostkowym i porownawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposéb prezentacji
przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen pienieznych. W poprzednich okresach sprawozdawczych
przekazane przez Subfundusz zabezpieczenia pieniezne wykazywane byly w Bilansie w pozycji ,Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty”. Od biezacego okresu sprawozdawczego wykazywane sa w pozycji ,Naleznosci”.
W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane zostato przeksztatcenie danych poréwnawczych,
zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

. . . Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Bilansie .. .
na dzien na dzien
31.12.2017 31.12.2017
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 436 979
2. Naleznosci 656 113

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposéb prezentacji
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytutu realizacji transakcji terminowych wymiany
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut
wykazywana byla w Rachunku Wyniku w pozycji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat z tytutu roznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji ,Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji
terminowych wymiany walut wykazywany byt w Rachunku Wyniku w pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat z tytutu rdéznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w
pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane
zostato przeksztatcenie danych poréwnawczych, zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

. i Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Rachunku wynikow
za okres za okres

od: 01.01.2017 01.01.2017

do: 31.12.2017 31.12.2017
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z

Ao 87 1616

tytutu réznic kursowych
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat z tytutu réznic -1142 -1145
kursowych

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje majatkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:
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e informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

*  zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywow
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

* nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
5. Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Powyzsze jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
ta kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktére moglyby w istotny sposob
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposdb wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego

Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Zgromadzenia |

Rady Nadzorczej

PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych
subfunduszu w PZU Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji (,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych
wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r.
poz. 351) (,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl
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stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz
Z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdanh
finansowych w Polsce.

1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”).

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajace z tych wymogéw i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

o rachunkowo$ci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalno$ci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowacé zmowe, fatszerstwo,
celowe pominigcie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje
ujawniane na podstawie Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania

sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.
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Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w Innych
informacjach, to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature Not \/;lépji d
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Kluczowy biegty rewident
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Komandytariusz, Petnomocnik
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) (,,Rozporzadzenie SFTR") (ponizsze informacje nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta).

Dane dotyczace transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdéw przychodu catkowitego

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

Dane dotyczace koncentracji na dzien bilansowy:
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgji finansowanych z uzyciem papierdw warto$ciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

Najwieksi wystawcy zabezpieczeri otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktorych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw warto$ciowych i towardw.

Dane dotyczace zabezpieczen w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych
informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Akcji Rynkéw Wchodzacych na dzieri 31 grudnia 2018 r.







Dane dotyczace wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Rodzaj transakcji

sell-buy back™

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = -
buy-sell back” 1 -

* przychody zostaty wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowana przez Subfundusz, tj. metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

*¥ koszty zostaly wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowana przez Subfundusz, ti. metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

*** przychody zostaly wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpieczenia.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu PZU Akcji Rynkow Wschodzacych

za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

(o]

rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia

24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu PZU Akcji Rynkow
Wschodzacych obejmujace:

II.

III.

v.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tagcznej wartosci 11 974 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 13 233 tys. zt.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 770 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Verifiedf
Dokument podpisany gr)z Marcin Andrzej
k

Adamczy
Data 2019.03.11 15:5383 CET

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu 00 e

( podpis )

Signature Not Verified
Dokument podpisan&’/)zez Cezary
Iwanski

Data; 2019.03.11 16:29:14 CET

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzaau ( podpis )

Signature Not Verified ;,l N
Dokument podpisany prze"' arcin Tadeusz Wlazto
Data: 2019.03.11 15:25:18,CET

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzaau ( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Sopaure ot Verifiod

Dokument podpisany przé‘RA arcin Bielecki

Marcin Bielecki . Data 201905 L LSS 2CET e

Dyrektor Biura ( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

TABELA GLOWNA
31.12.2018 31.12.2017
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny “f:::}i::ﬁ::‘im;?y Procentowy ud'zial Wartos¢ wedtug ceny “f:::}i::ﬁ::‘im;?y Procentowy ud'zial

nabycia w tys. zt tys. 2t w aktywach ogétem nabycia w tys. zt tys. 2t w aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgiji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 1 000 1014 7,61 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 1 0,01 0 261 1,40
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu%y uczegtnictvya emitowane przez instytucje wspolnego 10 974 10 959 82,29 13 358 15 070 81,05
inwestowania majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 11974 11974 89,91 13 358 15331 82,45

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaly w Nocie 6 , Instrumenty pochodne”. Wartos¢ wystandaryzowanych instrumentow pochodnych wynosi 0, gdyz kazdego dnia nastepuje rozliczenie tych
kontraktow.

W tabeli gfdwnej nie sg prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktdrych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty
finansowe prezentowane sg jako zobowigzania.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Wartosc
DLUZNE Wartosc wedtug Procentowy
PAPIERY Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent Kraj s_nedznby Termin Warunki . Wartosc Liczba wedh_xg ceny wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w tys. dzien aktywach
zt bilansowy w ogotem
tys. zi
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 1] 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 1} 1} 1} 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 1000 1000 1014 7,61
a) Obligacje 1000 1000 1014 7,61
Skarb Panstwa

PS0420 Inny aktywny Treasury g . o

(PLO000108510) |rynek Bondspot Poland Eéfsckziye/;)ospollte] Polska 2020-04-25 | State 1,50% 1 000,00 1 000 1 000 1014 7,61
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 1} 1} 1} 0,00
d) Inne 1} 1} 1} 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 1000 1000 1014 7,61
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 1 000 1 000 1014 7,61
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s L. Wartos¢ wedtug | Procentowy
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartosc wedtug wyceny na dzien udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w .
(wystawca) bazowy bilansowy w tys. aktywach
(wystawcy) tys. zt A
zt ogotem
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne -21 -0,15
Nienotowane na rynku | . Societe Generale ] EUR } }
FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Francja (2 461 048,41) 1 0 22 0,16
Nienotowane na rynku . Societe Generale . EUR
FX Swap EUR PLN 12.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Francja (150 000,00) 1 0 1 0,01
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym -21 -0,15
Razem -21 -0,15
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE P P Procentowy
PRZEZ INSTYTUCIE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby Liczba c:r\ila::zc(‘:'iv: e\:ugs \‘l’vv ac:zscnv:efz::?i udziat w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA Ty Y emitenta Yy naby tys.| wyceny aktywach
zi bilansowy w tys. zt A
GRANICA ogotem
LYXOR
Aktywny rynek - rynek . INTERNATIONAL .
ETF LYXOR CHINA ENTERPRISE (FR0010204081) regulowany Borsa Italiana ASSET MANAGEMENT Francja 2 200 1326 1227 9,22
S.A.
LYXOR
Aktywny rynek - rynek . INTERNATIONAL .
ETF LYXOR MSCI RUSSIA (FR0010326140) regulowany Borsa Italiana ASSET MANAGEMENT Francja 1000 140 135 1,01
S.A.
. . Aktywny rynek - rynek - . iShares China Large ]
iShares China Large Cap UCITS (IE00B02KXK85) regulowany Six Swiss Exchange Cap UCITS ETF D Chiny 1 500 661 629 4,72
. . Aktywny rynek - rynek iShares EM Dividend i
iShares EM Dividend UCITS ETF (IEO0B652H904) regulowany Xetra ETF UCITS ETF USD Irlandia 2 000 156 153 1,15
iShares MSCI EM UCITS ETF USD Aktywny rynek - rynek London Stock iShares MSCI EM .
(IEO0BOM63177) regulowany Exchange UCITS ETF Uil L 147 141 LD
iShares MSCI Korea UCITS ETF U Aktywny rynek - rynek . iShares MSCI Korea ]
(IE00BOM63391) regulowany Borsa Italiana UCITS ETF U Irlandia 2 500 403 374 2,81
iShares MSCI Mexico Capped UCI Aktywny rynek - rynek iShares MSCI Mexico ’
(IE0B5WHFQ43) regulowany Euronext Amsterdam Capped UCIT Irlandia 700 279 261 1,96
. . Aktywny rynek - rynek iShares MSCI Taiwan i
iShares MSCI Taiwan UCITS ETF (IEO0BOM63623) regulowany Euronext Amsterdam UCITS ETF USD Irlandia 2500 391 378 2,84
Aktywny rynek - rynek LYXOR FTSE ATHEX
Lyxor FTSE Athex Large Cap UCI (FR0010405431) Y 1Y ry Xetra ETF LARGE CAP UCITS Francja 100 000 374 310 2,33
regulowany ETF
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Aktywny rynek - rynek

Lyxor Brazil Ibovespa

LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF (FR0O010408799) regulowany Euronext Paris UCITS ETF Francja 12 000 640 902 6,77
. ) Lyxor MSCI Eastern
Lypiaip INECN (Zaiantn 203z @ Rize s WS EIR |AGRIR MR GIES oo i Europe ex Russia  |Francja 6 500 432 583 4,38
(FR0010204073) regulowany
UCITS ETF
Lyxor MSCI Emerging Markets UC Aktywny rynek - rynek . Lyxor MSCI Emerging .
(FRO010429068) regulowany Euronext Paris Markets UC Francja 59 000 2 504 2391 17,96
LYXOR MSCI INDIA UCITS ETF (FR0010361683) | KYWnY rynek -rynekfp oot paris Lyxor MSCLIndia | i 5 000 207 341 2,56
regulowany UCITS ETF C-E
LYXOR
Aktywny rynek - rynek . INTERNATIONAL .
LYXOR MSCI Korea UCITS ETF (FR0010361691) regulowany Borsa Italiana ASSET MANAGEMENT Francja 3000 706 635 4,77
S.A.
LYXOR MSCI SOUTH AFRICA UCITS ETF ALSO Aktywny rynek - rynek . Lyxor South Africa .
NOTE (FR0010464446) regulowany AUETEE FETE FTSE JSETOP40  |Trandia e 2 = e
Xtrackers MSCI China UCITS ETF Aktywny rynek - rynek London Stock Xtrackers MSCI China ]
(LU0514695690) regulowany Exchange UCITS ETF Chiny 17,000 1028 9% 747
Xtrackers MSCI Korea UCITS ETF Aktywny rynek - rynek Xtrackers MSCI Korea |Korea
(LU0292100046) regulowany Xetra ETF UCITS ETF Potudniowa 1000 268 240 1,80
Xtrackers MSCI Mexico UCITS (LU0476289466) | AKOYWnY rvmek - rynek |y oo 7e Xtrackers MSCI Luksemburg 18 000 295 273 2,05
regulowany Mexico UCITS
Xtrackers MSCI Russia Capped S (LU0322252502) [AKYWNY rvnek - rynek |y o1, e Xtrackers MSCL Russia || cemburg 1500 78 145 1,09
regulowany Capped Swap
Xtrackers MSCI Taiwan UCITS ET Aktywny rynek - rynek London Stock Xtrackers MSCI
(LU0292109187) regulowany Exchange Taiwan UCITS ETF Luksemburg 3250 327 316 2,37
Razem aktywny rynek regulowany 243 650 10 974 10 959 82,29
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1} 0 1} 0,00
Razem 243 650 10974 10 959 82,29

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
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BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018 31.12.2017

I. Aktywa 13 316 18 593
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 819 3160
2. Naleznosci 523 102
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 11973 15070
- dtuzne papiery wartosciowe 1014 0
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 261
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 83 163
III. Aktywa netto (I-II) 13 233 18 430
IV. Kapitat funduszu 20 660 25 087
1. Kapitat wptacony 206 508 179 070
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -185 848 -153 983
V. Dochody zatrzymane -7 395 -8 629
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5 729 -5 144
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 666 -3 485
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -32 1972
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 13 233 18 430

Liczba jednostek uczestnictwa

119 312,2361

160 714,0377

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 110,91 114,67
j.u. kategorii A 110,91 114,67
j.u. kategorii EUR 25,79 27,49

Bilans nalezy analizowac tgcznie z Notami objasniajgcymi i Informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng czesc

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywéw Netto

na Jednostke Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w zt i w EUR.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
I. Przychody z lokat 30 16
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 18 16
2. Przychody odsetkowe 10 0
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 0
4. Pozostate 2 0
II. Koszty funduszu 615 571
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 496 377
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 51 46
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 13 15
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 22 89
12. Pozostate 32 44
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 615 571
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -585 -555
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -185 2 046
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1819 1259
- z tytutu réznic kursowych 134 -1
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 004 787
- Z tytutu réznic kursowych 284 -407
VII. Wynik z operacji -770 1491
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) -6,45 9,28

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajgcego
na dang kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzien bilansowy.

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktore stanowig

integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 18 430 6121
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -770 1491
a) przychody z lokat netto -585 -555
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1819 1259
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 004 787
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -770 1491
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -4 427 10 818
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 27 438 25612
S(): Zz:;tiiir::m:)pitaw wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 31 865 14 794
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -5 197 12 309
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 13 233 18 430
8. Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 16 519 12 564

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

232 304,0710

236 215,6201

kategorii A / EUR

232 304,0710

236 215,6201

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

273 705,8726

137 006,2014

kategorii A / EUR

273 705,8726

137 006,2014

c) saldo zmian

-41 401,8016

99 209,4187

kategorii A / EUR

-41 401,8016

99 209,4187

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1733 026,5802

1500 722,5092

kategorii A / EUR

1733 026,5802

1500 722,5092

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

1613 714,3441

1 340 008,4715

kategorii A / EUR

1613 714,3441

1 340 008,4715

¢) saldo zmian

119 312,2361

160 714,0377

kategorii A / EUR

119 312,2361

160 714,0377

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

119 312,2361

160 714,0377

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

114,67 99,52
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 114,67 99,52
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu

110,91 114,67
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 110,91 114,67
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 328 1522
sprawozdawczym ! !
kategorii A / EUR -3,28 15,22
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 111,28 99,51
- data wyceny
Kategoria A 2018-04-16 2017-01-02

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
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kategorii A / EUR 146,75 114,70
- data wyceny

kategorii A / EUR 2018-08-07 2017-12-29
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 110,35 114,70
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 6,24 4,54
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,31 0,37
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,08 0,12
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajgcymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig
integraing czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z+.
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), zwane dalej ,,Rozporzadzeniem”.

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:

e zestawienie lokat,

* bilans,

* rachunek wyniku z operacji,

* zestawienie zmian w aktywach netto,

*  noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w
tysigcach ztotych za wyjagtkiem wartosci jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajgcego na
jednostke uczestnictwa, ktore zaprezentowane zostaty z doktadnoscia do petnego grosza, a takze liczby jednostek
uczestnictwa, ktora zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotnoS¢ danej pozycii
wymagata innej doktadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostaly zaprezentowane dane za biezacy rok obrotowy oraz dane
poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddw ksiegowych w
okresie, ktdrego dotycza. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w dacie zawarcia
umowy.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skfadniki lokat
nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zero.

Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu, przy czym skitadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz kilku subfunduszy na
podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w liczbie
wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio zleceniu albo umowie.

Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych skiadnikdw lokat, w zamian, za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreSlenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat),
aktywow netto i wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu,

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz
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Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc warto$¢ aktywow Subfunduszu
0 jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio aktywdw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kurséw, cen i wartosci pochodzacych z Aktywnego Rynku
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos¢ Jednostki Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Z zastrzezeniem wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania
Subfunduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposéb:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
Aktywdw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuije sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy
czym wolumen obrotdw na danym sktadniku Aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu,
ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu
Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu
w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

3) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okre$lonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;

4) korekty, o ktdrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym
w szczegdlnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

*  cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
¢ ostatni dostepny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzacy rynek,
e ostatnig dostepng Srednig cene, wazong obrotami, opublikowang przez podmiot prowadzacy rynek,

* kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajagcy dane niezbedne do wyceny
sktadnikéw lokat Subfunduszu,

e drednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,
*  cene zaproponowang W wyniku ogtoszenia wezwania,
¢ aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

e cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

*  cene po jakiej nabywano papiery wartoSciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa, a w przypadku gdy zostaty okreSlone rdézne ceny dla nabywcow — wycenia sie w oparciu o
Srednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do
publicznej wiadomosci,

e warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.
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W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtdwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie
racjonalnie dostepne informacje. Podstawg wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym skfadniku
lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku
gtdbwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtdéwnego, o ktdrych
mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze
kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

Wartosc¢ sktadnikdw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) dtuznych papierow wartosciowych i depozytdw — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie do
przychoddéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

2) akcji, warrantdw subskrypcyjnych oraz kwitdow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartosé
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

4) praw do akcji - wedtug cen akcji tozsamych w prawach, zgodnie z zasadami okreslonymi dla tych akcji. Gdy
nie jest mozliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa;

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest SciSle powigzany z wycenianym papierem
dtuznym, warto$¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dtuznego;

b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest SciSle powigzany z wycenianym
papierem dtuznym, warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci diuznego papieru wartoSciowego
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy
procentowej oraz warto$ci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych;

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa od momentu ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny;

7) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte
Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymaciji;

8) kontraktéw terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw pienieznych polegajacej na kalkulacji wartosci
oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stoép procentowych z
krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty;

9) skfadnikow lokat innych niz okreslone w pkt. 1) — 8) — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegaja uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.
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Zobowigzania z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sg
denominowane. Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow
notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy
okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:
a) zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego,

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego
sprawozdania Subfunduszu.
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NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1 101
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 522 1

naleznosci z tytutu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen 513 0
Razem 523 102
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu nabytych aktywdw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 21 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 6 62
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 5 11
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 16 23
Pozostate zobowigzania, w tym: 35 67

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 35 47
Razem 83 163
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I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

bilansowy w danej
walucie w tys.

Waluta Wartosc na dzien bilansowy w walucie Wartosc na dzien bilansowy w walucie
bllansom_ry w danej sprawozdania bllansom_ly w danej sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys. walucle w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 819 3160
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 757 757 2972 2972
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 13 58 45 187
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) usb 1 4 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) GBP 0 0 0 1
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dzief Wartos¢ na dzien Wartos¢ na dzien Wartos$c na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

1990

1992

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Funduszu

na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzieri biezacego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA

Ryzyko stép procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stdp procentowych.

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach
wartosciowych, instrumentach pochodnych na stope procentowa, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu
sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dtuznym.

Ryzyko przeptywéw Srodkéw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych
papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach pochodnych na stope procentowa o dodatniej wycenie
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

31.12.2018 31.12.2017
Wartoséé na Proce_ntowy Wartosé na Proce_ntowy
dzien bilansow udziat w dzien bilansow udziat w
Y aktywach Y aktywach
w tys. zt A w tys. zt A
ogotem ogotem

I. Aktywa obaqzope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 1014 7,61% 0 0,00%
stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1014 7,61% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 1014 7,61% 0 0,00%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
II. Z_ob(_)Wlazanla obciazone ryzykle_m wartosci godziwej 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
III. {\kt_ywa obciazone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
1v. Z_obPW|qzan|a obciagzone ryzyklfem przeptywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego
zdolnosci  kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlno$ci z tytutu wyemitowanych papieréw
wartosciowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje rdwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych srodki pieniezne.
Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosé na Proce_ntowy Wartosé na Proce_ntowy
. udziat w . udziat w
dzien bilansowy dzien bilansowy
aktywach aktywach
w tys. zt A w tys. zt A
ogotem ogotem

I. Aktywa obcigzone !'yzykllem kredytowym (bez wartosci godziwych 2357 17,70% 3523 18,95%
dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 819 6,16% 3160 17,00%
Naleznosci 523 3,92% 102 0,55%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
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Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1014 7,61% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 1014 7,61% 0 0,00%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0,01% 261 1,40%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 1014 7,61% 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 1014 7,61% 0,00%

Ryzyko walutowe aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegdinych walutach obcych,

ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
Wartos¢ na Proce.ntowy Wartos¢ na Proce.ntowy
P udziat w P udziat w
dzien bilansowy dzien bilansowy
aktywach aktywach
w tys. zt A w tys. zt A
ogotem ogotem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 11 322 85,01% 15519 83,46%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 62 0,46% 188 1,01%
Naleznosci 300 2,25% 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10 959 82,29% 15 070 81,05%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0,01% 261 1,40%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 22 0,16% 0 0,00%

31.12.2018 31.12.2017

Znaczaca koncentracja ryzyka_ walutowego w poszczegodlnych Udziat w Udziat w
kategoriach lokat
aktywach aktywach
ogotem ogotem

Tytuly uczestnictwa
EUR 66,66% 80,10%
usb 14,58% 0,94%

Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444),
Zarzad TFI informuje, ze na dzien sprawozdawczy Subfundusz obliczat catkowitg ekspozycje metodg zaangazowania.
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 roku:

Na dzien 31.12,2018

Tvp zaietei pozycii Rodzaj instrumentu Cel otwarcia pozvcii Wartosc¢ otwartej Wartosc przysztych ptatnosci Wartosci przysztych ptatnosci Data zapadalnoéci
Yp zaj&te] pozyc) pochodnego pozycj pozycji (w tys. zi) funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) P
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -22 2 461|EUR 10 564 |PLN 2019-01-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 150 |EUR 646 | PLN 2019-01-07
W przypadku pozydji krdtkiej, podstawa przysztych pfatnosci jest wartosc przysztych pfatnosci funduszu.
Na dzien 31 grudnia 2017 roku:
Termin
- L. Waluta L, . . .
- - Rodzaj . Wartos¢ . . I Podstawa zapadalnosci Termin wykonania
Typ zajetej . Cel otwarcia . Wartosc¢ i terminy przyszlych strumieni podstawy PR .
b instrumentu . otwartej L przysziych (wygasniecia) instrumentu
pozycji pozycji - pienieznych przysziych L, - .
pochodnego pozycji L ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
ptatnosci
pochodnego
. . . Instrument generuje przeplywy pienigzne w dniu
Krétka | <ontrakt terminowy O graniczenie ryzy ka 238 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodniony m z usD 2800 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty USD inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krétka | Kontrakt terminowy JOgraniczenie ry zy ka 23 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodniony m z EUR 450 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty EUR inw esty cy jnego kontrahentem
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NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI

Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

31.12.2018 31.12.2017
Pozycja bilansowa Wab?lzgii:;yd::eﬁ W_artoéc' na dzien Wab?lzgii:;yd::eﬁ W_artoéc' na dzien
danej walucie w bilansowy w tys. danej walucie w bilansowy w tys.
tys. zt tys. zt
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11973 15 070
PLN 1014 1014 0 0
EUR 2 064 8877 3571 14 893
GBP 29 141 0 2
usb 516 1941 50 175
Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 261
EUR 0 1 6 23
usb 0 0 68 238
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 819 3160
PLN 757 757 2972 2972
EUR 13 58 45 187
GBP 0 0 0 1
usb 1 4 0 0
Naleznosci 523 102
PLN 223 223 102 102
usb 80 300 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 0 0
odkupu
Zobowigzania 83 163
PLN 62 62 163 163
EUR 5 21 0 0
I1I. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU
1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Skiladniki lokat - - - - - -
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego

. X . Lo . 136 284 0 0
inwestowania majace siedzibe za granicg

2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Skiladniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
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Akcje -2 0 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego 0 1 407
inwestowania majace siedzibe za granica

III. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA

SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO

31.12.2018
Kurs w stosunku do zt Waluta
4,3000| EUR
4,7895|GBP
3,7597 |UsD

Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaly przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu Sredniego

ogtoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 746 257
- dtuzne papiery wartosciowe 1 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1073 1002
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 1819 1259

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z

wyceny lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -1723 552
- dtuzne papiery wartosciowe 4 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -281 235
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -2 004 787
Wyptacone dochody Subfunduszu
Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.
NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017

1. Czes¢ stata wynagrodzenia 496 377
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 0
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31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 13 233 18 430 6121
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ( PLN) 110,91 114,67 99,52
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa ( w EUR) 25,79 27,49 22,50
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INFORMACIA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w jednostkowym sprawozdaniu

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi
jednostkowym i porownawczych danych finansowych a uprzednio
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

w sprawozdaniu
sporzadzonymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposob prezentacji
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytutu realizacji transakcji terminowych wymiany
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut
wykazywana byla w Rachunku Wyniku w pozycji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat z tytutu roznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji ,Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji
terminowych wymiany walut wykazywany byt w Rachunku Wyniku w pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat z tytutu rdéznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w
pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane
zostato przeksztatcenie danych pordwnawczych, zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

( 801 102 102

Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Rachunku wynikéw
za okres za okres
od: 2017-01-01 2017-01-01
do: 2017-12-31 2017-12-31
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytutu
God =il 1001
réznic kursowych
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
P -407 -172
wyceny lokat z tytutu réznic kursowych

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje majatkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

* informowania uczestnikdbw o korektach wyceny aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

e zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywdw
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

* nierozliczenia sie transakgcji zawieranych przez Subfundusz.
Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Powyzsze jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
ta kwestig korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktore mogtyby w istotny sposdb
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngc na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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KPMG

Dla Walnego

Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Zgromadzenia |

Rady Nadzorczej

PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych
subfunduszu w PZU Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji (,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych
wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r.
poz. 351) (,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz
Z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdanh
finansowych w Polsce.

1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”).

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajace z tych wymogéw i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

o rachunkowo$ci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalno$ci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowacé zmowe, fatszerstwo,
celowe pominigcie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje
ujawniane na podstawie Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania

sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.
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Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w Innych
informacjach, to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature Not Vf;tﬁ
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Data: 2019.03.11

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 11 marca 2019 r.







						2019-03-11T22:26:30+0100















3

V.

For the best experience, open this PDF portfolio in
Acrobat X or Adobe Reader X, or later.

Get Adobe Reader Now!




http://www.adobe.com/go/reader





Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) (,,Rozporzadzenie SFTR") (ponizsze informacje nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta).

Dane dotyczace transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdéw przychodu catkowitego

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

Rodzaj transakcji
finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych

Wartosc¢ na
dzien
bilansowy

(w tys. zt)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Procentowy udziat w
aktywach mogacych by¢
przedmiotem pozyczek
papieréw wartosciowych”

Okres zapadalnosci transakcji

ponizej
1 dnia

od 1 dnia
do1l
tygodnia

od1
tygodnia
do1l

od1do3
miesiecy

od3
miesiecy
do 1 roku

powyzej 1
roku

transakcje
otwarte

miesigca

reverse repo - - - - - - -
Repo - - - - - - - -

buy-sell-back nie dotyczy - X - - - - -

sell-buy-back

udzielenie pozyczki papieréw
wartoséciowych

zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

* dotyczy udzielonych przez Subfundusz poZyczek papierow wartosciowych. Wartos¢ aktywow mogacych byc przedmiotem poZyczek zostata okreslona jako wartosc bilansowa udzielonych przez Subfundusz poZyczek papierow
wartosciowych w relacji do kwoty okreslonej w Prospekcie Informacyjnym jako szacunkowy odsetek zarzgdzanych aktywow mogacych byc przedmiotem poZyczek pomniejszonej o wartosc srodkow pienieznych i ich
ekwiwalentow.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Akgcji Spdtek Dywidendowych na dzien 31 grudnia 2018 r.







Dane dotyczace koncentracji na dzien bilansowy:
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

Rodzaj transakcji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych

Najwazniejsi kontrahenci/
Wartos¢ transakcji
aktywnych na dzien
bilansowy (w tys. z})

reverse repo

Repo
buy-sell-back

sell-buy-back
udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych

zaciggniecie pozyczki papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia
kredytowego

Santander
Consumer 5045
Bank S.A.

Najwieksi wystawcy zabezpieczeri otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu

catkowitego:

Najwieksi wystawcy zabezpieczen
/Wartos$¢ papierow wartosciowych i towaréw otrzymanych
jako zabezpieczenie na dzien bilansowy (w tys. zt)

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej

5045

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Akgcji Spdtek Dywidendowych na dzien 31 grudnia 2018 r.







Dane dotyczace zabezpieczen w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Wartos¢ godziwa

Okres zapadalnosci zabezpieczen

Rodzaj transakcji Rodzaj Waluta . Kdra:]b Typ oErzyn_'nanegt? Dep:zytarlusz do1
finansowanych z uzyciem | zabezpie- zabezpie- stedziby rozliczenia i zabezpieczenia (dotyczy .. . | do1dnia oL od3 . . | nieokre-

. . y " kontra- na dzien otrzymanego ponizej tygodnia od1do3 .. powyzej ,
papierow wartosciowych czenia czenia henta rozrachunku bilansow zabezpieczenia) 1 dnia do1l do 1 miesiecy miesiecy 1 roku Slony

Y P tygodnia . do 1 roku termin
(w tys. zt) miesigca
reverse repo - - - - - - - - - - - - -
repo = = = = = = = = = = = = =
dtuzne
buy-sell-back papiery PLN Polska dwustronne 5045 Deutsche Bank - X - - - - -
o Polska SA
wartosciowe

sell-buy-back = = = = = - - - - - - - -

udzielenie pozyczki papieréw
wartoséciowych

zaciggniecie pozyczki
papieréw wartosciowych”

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

100% zabezpieczen udzielonych przez Subfundusz
Instruction kazdego z kontrahentéw.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

przechowywanych jest na rachunkach wskazanych umownie przez kontrahenta, zgodnie z tzw. Standard Settlement

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych

informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego, ktére wymagaty

od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.

Dane dotyczace wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

W okresie sprawozdawczym wynik z transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapoéw przychodu catkowitego wynidst 0 zt.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych

za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PZU Akcji
Spotek Dywidendowych obejmujace:

. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o facznej wartosci 48 961 tys. zt z tabelami
uzupetniajacymi oraz dodatkowymi.

. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 61 788 tys. zt.

. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 18 914 tys. zi.

. Zestawienie zmian w aktywach netto.

J Noty objasniajace.

. Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU
TABELA GLOWNA

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Spotek Dywidendowych na dziers 31 grudnia 2018 r.

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

tys. zt tys. zt
Akcje 48 747 48 958 78,99 116 837 124 984 98,49
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 3 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
e e e e vepdnee : : : :
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 48 747 48 961 78,99 116 837 124 984 98,49

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,,Instrumenty pochodne”. Wartos¢ wystandaryzowanych instrumentow pochodnych wynosi 0, gdyz kazdego dnia nastepuje rozliczenie

tych kontraktow.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Spotek Dywidendowych na dziers 31 grudnia 2018 r.

Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug ceny Wartos¢ wedlug Procentowy
AKCIJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba - - wyceny na dzien udziat w
emitenta nabycia w tys. zt . .

bilansowy w tys. zt | aktywach ogoétem

11BIT (PL11BTS00015) ARG RE = G Gtéwny Rynek GPW 3 000 Polska 1216 732 1,18
regulowany

AGORA (PLAGORA00067) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 23 122 [Polska 344 231 0,37
regulowany

AMREST (ES0105375002) B e el Gtéwny Rynek GPW 50 000 | Hiszpania 1904 2 000 3,23
regulowany

Archicom SA (PLARHCMO00016) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 80 000 | Polska 1242 920 1,48
regulowany

ARCTIC (PLARTPR00012) ARG RE = G Gtéwny Rynek GPW 79 468 | Polska 272 246 0,40
regulowany

ATAL (PLATAL000046) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 3 800 Polska 106 106 0,17
regulowany

BENEFIT (PLBNFTS00018) GGy BT G Gtéwny Rynek GPW 981 | Polska 1015 828 1,34
regulowany

BOGDANKA (PLLWBGD00016) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 10 543 | Polska 354 541 0,87
regulowany

CDPROJEKT (PLOPTTC00011) BRI S - [ Gtéwny Rynek GPW 28 000 [ Polska 2719 4077 6,58
regulowany

COMARCH (PLCOMAR00012) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 6 000 Polska 906 912 1,47
regulowany

ENEA (PLENEA000013) GGy BT G Gtéwny Rynek GPW 175 000 | Polska 1559 1732 2,80
regulowany

ENERGA (PLENERG00022) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 120 000 | Polska 1114 1069 1,72
regulowany

EUCO (PLERPCO00017) ARG RE = G Gtéwny Rynek GPW 22 590 | Polska 765 122 0,20
regulowany

HANDLOWY (PLBH00000012) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 6 700 Polska 461 463 0,75
regulowany

JSW (PLISW0000015) GGy BT G Gtéwny Rynek GPW 12 000 |Polska 822 807 1,30
regulowany

KANIA (PLIZNS000022) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 230 000 Polska 491 242 0,39
regulowany

KGHM (PLKGHMO000017) GGy BT G Gtéwny Rynek GPW 15 000 |Polska 1308 1333 2,15
regulowany

Korporacja Budowlana Kopahaus (w likwidacji) Nienotowane na rynku Nie dotyczy 20 000 | Polska 10 0 0,00
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aktywnym

Aktywny rynek - rynek

KRUK (PLKRK0000010) Gtéwny Rynek GPW 5 000 | Polska 902 784 1,27
regulowany

LCCORP (PLLCCRP00017) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 370 000 Polska 778 907 1,46
regulowany

LOTOS (PLLOTOS00025) GGy BT G Gtéwny Rynek GPW 11 047 |Polska 625 978 1,58
regulowany

LPP (PLLPPO000011) Aktywny rynek - rynek Gléwny Rynek GPW 350|Polska 2748 2747 4,43
regulowany

MARVIPOL DEVELOPMENT (PLMRVDV00011) f:mwa;’;"ek = s Gtéwny Rynek GPW 6 300 Polska 15 20 0,03

MEDICALG (PLMDCLG00015) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 5 000 | Polska 1061 132 0,21
regulowany

Microsoft Corp (US5949181045) GGy BT G NASDAQ Stock Exchange 2 000 |3EY 781 764 1,23
regulowany Zjednoczone

MILLENNIUM (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek Gléwny Rynek GPW 100 000 Polska 910 887 1,43
regulowany

ORANGEPL (PLTLKPL00017) ARG RE = G Gtéwny Rynek GPW 200 000 Polska 912 958 1,55
regulowany

PEKAO (PLPEKAO00016) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 27 000 Polska 3100 2943 4,75
regulowany

PGE (PLPGER000010) B i el Gtéwny Rynek GPW 400 000|Polska 3774 4000 6,45
regulowany

PGNIG (PLPGNIG00014) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 250 000 Polska 1631 1728 2,79
regulowany

PKNORLEN (PLPKN0000018) ARG RE = G Gtéwny Rynek GPW 28 828 Polska 2505 3118 5,03
regulowany

PKOBP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 100 000 | Polska 3812 3947 6,37
regulowany

PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il Gtéwny Rynek GPW 25 000 | Luksemburg 517 520 0,84

POLNORD (PLPOLND00019) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 169 000 | Polska 1364 1447 2,33
regulowany

POZBUD (PLPZBDT00013) ARG RE = G Gtéwny Rynek GPW 289 838 Polska 750 614 0,99
regulowany

PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 80 000 Polska 3261 3512 5,67
regulowany

SANPL2 (PLBZ00000044) ARG R = G Gtéwny Rynek GPW 4000 |Polska 1 500 1433 2,31
regulowany

TAURONPE (PLTAURN00011) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 300 000 | Polska 644 657 1,06
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regulowany
Unified Factory w restrukturyzacji (PLDTBRK00037) gl'(f;‘v‘\’,tnoy""nf‘”e na rynku Nie dotyczy 15 784|Polska 79 16 0,03
VRG S.A. (PLVSTLA00011) ARSI A [ Gtéwny Rynek GPW 120 000 | Polska 470 485 0,78

regulowany
Razem aktywny rynek regulowany 3 359 567 48 658 48 942 78,96
Razem aktywny rynek nieregulowany 1} 0 1} 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 35784 89 16 0,03
Razem 3395 351 48 747 48 958 78,99

: Emitent Kraj §iedziby Instrument . Wartost wed_l ug vv\:,yac':z?/cnvavzc:‘;?i Pr:::il:;ov‘\l’v Y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) emitenta bazowy Liczba ceny nabycia bilansowy aktywach
(wystawcy) w tys. zt A
w tys. zt ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0,00
II1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0,00
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank usb

FX Swap USD PLN 10.12.2018 10.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska SA. Polska (516 156,58) 1 0 3 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 1} 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0,00
Razem 1 0,00

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotyczg rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
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TABELE DODATKOWE

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
Grupa PZU S.A. 6 455 10,41
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BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018 31.12.2017

I. Aktywa 61 987 126 900
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 545 1240
2. Naleznosci 436 676
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 5045 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 48 942 124 984
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 19 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 199 494
III. Aktywa netto (I-II) 61 788 126 406
IV. Kapitat funduszu 52979 98 683
1. Kapitat wptacony 511823 498 935
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -458 844 -400 252
V. Dochody zatrzymane 8 595 19 570
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -7 545 -6 800
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 140 26 370
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 214 8 153
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 61 788 126 406

Liczba jednostek uczestnictwa

606 086,5537

1005 712,6099

Kategoria A 606 086,5537 1001 979,3164
Kategoria L - 3733,2935
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

j.u. kategorii A 101,95 125,69
j.u. kategorii EUR 23,71 30,13
j.u. kategorii L - 126,36

Bilans nalezy analizowac tgcznie z Notami objasniajgcymi i Informacjg dodatkowg, ktére stanowig integralng czesc

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywéw Netto

na Jednostke Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w zt i w EUR.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

I. Przychody z lokat 1822 2133
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1810 2032
2. Przychody odsetkowe 1 91
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 10 0
4. Pozostate 1 10
II. Koszty funduszu 2567 6 503
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 456 6180
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 61 100
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 12 10
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 6
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 122
12. Pozostate 38 85
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 2567 6 503
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -745 -4 370
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -18 169 6412
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -10 230 13 835
- Z tytutu réznic kursowych 68 -459
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -7 939 -7 423
- Z tytutu réznic kursowych 28 -39
VII. Wynik z operacji -18914 2042
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

Kategoria A -31,07 2,07
Kategoria L - -7,57

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako floraz wyniku z operacji przypadajacego
na dang kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkows, ktdre stanowig
Integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 126 406 193 977
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -18 914 2 042
a) przychody z lokat netto -745 -4 370
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -10 230 13 835
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -7 939 -7 423
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -18 914 2 042
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -45 704 -69 613
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 12 888 214 669
S(): Zz:;tiiir::egv!l(:)pitaw wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 58 592 284 282
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -64 618 -67 571
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 61 788 126 406
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 83 900 206 348

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

113 438,5796

1 604 601,4049

kategorii A / EUR

113 438,5796

1 600 868,1114

kategorii L

3733,2935

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

513 064,6358

2146 171,7351

kategorii A / EUR

509 331,3423

2146 171,7351

kategorii L

3733,2935

c) saldo zmian

-399 626,0562

-541 570,3302

Kategoria A

-395 892,7627

-545 303,6237

kategorii L

-3 733,2935

3733,2935

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

4 431 496,7608

4 318 058,1812

kategorii A / EUR

4 427 763,4673

4 314 324,8877

kategorii L

3733,2935

3733,2935

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

3 825 410,2071

3 312 345,5713

kategorii A / EUR

3821 676,9136

3312 345,5713

kategorii L

3733,2935

c) saldo zmian

606 086,5537

1 005 712,6099

kategorii A / EUR

606 086,5537

1001 979,3164

kategorii L

3733,2935

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

606 086,5537

1 005 712,6099

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR 125,69 125,37
kategorii L 126,36 -
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu

sprawozdawczego

kategorii A / EUR 101,95 125,69
Kategoria L - 126,36
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3. Procentowa zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym
kategorii A / EUR -18,89 0,26
kategorii L - -6,04

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 106,15 122,05
kategorii L 102,83 122,48

- data wyceny

kategorii A / EUR 2018-06-28 2017-11-16
kategorii L 2018-10-11 2017-11-16

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 138,05 139,28
kategorii L 131,89 135,67

- data wyceny

kategorii A / EUR 2018-07-30 2017-03-03
kategorii L 2018-01-29 2017-08-24
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 101,95 125,70
kategorii L - 126,36
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartoséci aktywow netto, w tym: 3,06 3,15
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,93 2,99
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,07 0,05
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajgcymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig
integraing czes¢ sprawozdania finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w 4.
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j..), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), zwane dalej ,,Rozporzadzeniem”.

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:

e zestawienie lokat,

* bilans,

* rachunek wyniku z operacji,

* zestawienie zmian w aktywach netto,

*  noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w
tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na
jednostke uczestnictwa, ktore zaprezentowane zostaty z doktadnoscia do petnego grosza, a takze liczby jednostek
uczestnictwa, ktora zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotnoS¢ danej pozycji
wymagata innej doktadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostaly zaprezentowane dane za biezacy rok obrotowy oraz dane
poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w
okresie, ktdrego dotycza. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w dacie zawarcia
umowy.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skfadniki lokat
nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu, przy czym skitadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz kilku subfunduszy na
podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w liczbie
wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio zleceniu albo umowie.

Skfadniki lokat otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych skiadnikdw lokat, w zamian, za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreSlenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat),
aktywow netto i wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu,

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz
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Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc warto$¢ aktywow Subfunduszu
0 jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio aktywdw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kurséw, cen i wartosci pochodzacych z Aktywnego Rynku
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos¢ Jednostki Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidenciji.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Z zastrzezeniem wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania
Subfunduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposéb:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
Aktywdw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny
kurs przyjmuije sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy
czym wolumen obrotdw na danym sktadniku Aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywow
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu,
ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu
Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu
w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

3) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okre$lonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;

4) korekty, o ktdrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym
w szczegdlnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

*  cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
¢ ostatni dostepny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzacy rynek,
e ostatnig dostepng Srednig cene, wazong obrotami, opublikowang przez podmiot prowadzacy rynek,

* kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajagcy dane niezbedne do wyceny
sktadnikéw lokat Subfunduszu,

e drednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,
*  cene zaproponowang W wyniku ogtoszenia wezwania,
¢ aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

e cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

*  cene po jakiej nabywano papiery wartoSciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa, a w przypadku gdy zostaty okreSlone rdézne ceny dla nabywcow — wycenia sie w oparciu o
Srednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do
publicznej wiadomosci,

e warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.
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W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtdwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie
racjonalnie dostepne informacje. Podstawg wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym skiadniku
lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku
gtdbwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtdéwnego, o ktdrych
mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze
kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) dtuznych papierow wartosciowych i depozytdw — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie do
przychoddéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

2) akcji, warrantdw subskrypcyjnych oraz kwitdow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartosé
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

4) praw do akcji - wedtug cen akcji tozsamych w prawach, zgodnie z zasadami okreslonymi dla tych akcji. Gdy
nie jest mozliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa;

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest SciSle powigzany z wycenianym papierem
dtuznym, warto$¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dtuznego;

b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest SciSle powigzany z wycenianym
papierem dtuznym, warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru wartoSciowego
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy
procentowej oraz wartosci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych;

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa od momentu ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny;

7) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte
Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymaciji;

8) kontraktéw terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw pienieznych polegajacej na kalkulacji wartosci
oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stoép procentowych z
krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty;

9) skfadnikow lokat innych niz okreslone w pkt. 1) — 8) — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.
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Zobowigzania z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sg
denominowane. Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w zlotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow
notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy
okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:
a) zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego,

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego
sprawozdania Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu zbytych lokat 53 13
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 8 91
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 375 572

naleznosci z tytutu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen 367 571
Razem 436 676
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 11 44
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 37 91
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 15 20
Pozostate zobowigzania, w tym: 136 339

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 135 320
Razem 199 494
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I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

bilansowy w danej
walucie w tys.

Waluta Wartosc na dzien bilansowy w walucie Wartosc na dzien bilansowy w walucie
bllansom_ry w danej sprawozdania bllansom_ly w danej sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys. walucle w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 7 545 1240
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 6 345 6 345 1235 1235
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 4 17 1 5
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) usb 315 1183 0 0
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dzief Warto$¢ na dzien Wartosé na dzien Warto$¢ na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

4393

3 695

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazari Funduszu

na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzieri biezgcego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA

Ryzyko stép procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stdp procentowych.

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach
wartosciowych, instrumentach pochodnych na stope procentowg, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu
sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dtuznym.

Ryzyko przeptywéw $rodkdw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych
papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

31.12.2018 31.12.2017
Wartoséé na Proce_ntowy Wartosé na Proce_ntowy
dzien bilansow udziat w dzien bilansow udziat w
Y aktywach Y aktywach
w tys. zt A w tys. zt A
ogotem ogotem

I. Aktywa obciqio[\e ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 5 045 8,14% 0 0,00%
stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 5045 8,14% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
II. Z_ob(_)Wlazanla obciazone ryzykle_m wartosci godziwej 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
III. {\kt_ywa obciazone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
1v. Z_ob9wiqzania obciagzone ryzykifem przeptywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego
zdolnosci  kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papierow
wartosciowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne.
Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.
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31.12.2018 31.12.2017
Wartos¢ na Proce.ntowy Wartos¢ na Proce.ntowy
P udziat w P udziat w
dzien bilansowy dzien bilansowy
aktywach aktywach
w tys. zt A w tys. zt A
ogotem ogotem

I. Aktywa obcigzone E-yzykl’em kredytowym (bez wartosci godziwych 13 029 21,02% 1916 1,51%
dodatkowych zabezpieczen):

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 545 12,17% 1240 0,98%
Naleznosci 436 0,71% 676 0,53%
Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 5 045 8,14% 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegélnych 0 0,00% 0 0,00%
kategoriach lokat:

Ryzyko walutowe aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako wartoS¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych,
ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
nottrn | Mtz | patern | i
w tys. zt a(l)(mar:h w tys. zt a(l)(mar:h
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 1971 3,18% 1750 1,38%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1200 1,94% 5 0,00%
Naleznosci 4 0,01% 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 764 1,23% 1745 1,38%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 4 0,01% 0 0,00%

Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat

Nie dotyczy.

Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444),
Zarzad TFI informuje, ze na dzien sprawozdawczy Subfundusz obliczat catkowitg ekspozycje metodg zaangazowania.
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 roku:

s s .. | Rodzaj instrumentu . " Wartosc¢ otwartej Wartosc przysztych ptatnosci Wartosci przysztych ptatnosci -
Typ zajete] pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. zt) funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) Data zapadalnosci
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 516 |USD 1 943|PLN 2019-01-10

W przypadku pozycji krotkiej, podstawa przysztych pfatnosci jest wartosc przysztych pfatnosci funduszu.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2017 r. Fundusz nie posiadat otwartych pozycji w instrumentach pochodnych.
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NOTA 7 TRANSAKCIJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

31.12.2018 31.12.2017
I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 5 045 0
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk 5045 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk 0 0
I1. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i 0 0
ryzyk
III. N_al(leinoéci z tytulu Qapieréyv wartoéciov‘_lyclh poiyczqn_ych od funduszu w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
1v. Z_obowia_za’nia z tytulu papigréw w_artoéciowych_ po'iyczonycp przez fundusz w 0 0
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.
NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU
31.12.2018 31.12.2017
Pozycja bilansowa Wiﬁgi‘;:;::jeﬁ W_artoéc' na dzien Wiﬁgi‘;:;::jeﬁ W_artoéc' na dzien
danej walucie w bilansowy w tys. danej walucie w bilansowy w tys.
tys. zt tys. zt

Skiladniki lokat notowane na aktywnym rynku 48 942 124 984
PLN 48 178 48 178 123 239 123 239
EUR 0 0 6 25
HUF 0 0 127 891 1720
usb 203 764 0 0
Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 0
PLN 16 16 0 0
usb 1 3 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 545 1240
PLN 6 345 6 345 1235 1235
EUR 4 17 1 5
UsD 315 1183 0 0
Naleznosci 436 676
PLN 432 432 105 676
EUR 1 4 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu 5045 0
PLN 5045 5045 0 0
Zobowiazania 199 494
PLN 195 195 494 494
EUR 1 4 0 0
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II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

Skiladniki lokat

01.01.2018 -

31.12.2018

01.01.2017 -

31.12.2017

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

68

28

0

2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

Skiladniki lokat

01.01.2018 -

31.12.2018

01.01.2017 -

31.12.2017

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje

0

-459

-39

III. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA

SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO

31.12.2018

Kurs w stosunku do zt

Waluta

4,3000

EUR

3,7597

usb

Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaly przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego

ogtoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -10 160 13 839
- dhuzne papiery wartosciowe 0 -1
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -70 -4
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -10 230 13 835

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z

wyceny lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -7 879 -7 423
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -60 0
- dhuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -7 939 -7 423

Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.
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NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Cze$c¢ stata wynagrodzenia 2 455 6 180
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 1 0
NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 61 788 126 406 193 977
II. Wartos¢ aktywow netto na poszczegdlne kategorie jednostek
uczestnictwa
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 101,95 125,69 125,37
obrotowego (w PLN )
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec roku 23,71 30,13 28,34
obrotowego (w EUR )
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii L na koniec roku

- 126,36 -
obrotowego ( w PLN)
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INFORMACIA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w jednostkowym sprawozdaniu

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu.

ujawnionymi
uprzednio

w sprawozdaniu
sporzadzonymi

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi
jednostkowym i poréwnawczych danych finansowych a
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposéb prezentacji
przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen pienieznych. W poprzednich okresach sprawozdawczych
przekazane przez Subfundusz zabezpieczenia pieniezne wykazywane byly w Bilansie w pozycji ,Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty”. Od biezacego okresu sprawozdawczego wykazywane sa w pozycji ,Naleznosci”.
W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane zostato przeksztatcenie danych poréwnawczych,
zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Bilansie
na dzien na dzien
2017-12-31 2017-12-31
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1240 1811
2. Naleznosci 676 105

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposéb prezentacji
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytutu realizacji transakcji terminowych wymiany
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut
wykazywana byta w Rachunku Wyniku w pozycji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat z tytutu roznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji ,Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji
terminowych wymiany walut wykazywany byt w Rachunku Wyniku w pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat z tytutu réznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w
pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane
zostato przeksztatcenie danych poréwnawczych, zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

( 801 102 102

Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Rachunku wynikow
za okres za okres

od: 2017-01-01 2017-01-01

do: 2017-12-31 2017-12-31
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytutu

Aag -459 -463

réznic kursowych

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje majatkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

* informowania uczestnikdbw o korektach wyceny aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,
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e  zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywdw
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

* nierozliczenia sie transakgcji zawieranych przez Subfundusz.
Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Powyzsze jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
ta kwestig korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktore mogtyby w istotny sposdb
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngc na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego

Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Zgromadzenia |

Rady Nadzorczej

PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
PZU Akcji Spétek Dywidendowych
subfunduszu w PZU Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji (,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych
wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r.
poz. 351) (,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl

© 2019 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest polska spotkg komandytowg i czlonkiem sieci KPMG sktadajacej sie z niezaleznych spotek czionkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz
Z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdanh
finansowych w Polsce.

1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”).

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajace z tych wymogéw i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

o rachunkowo$ci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalno$ci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowacé zmowe, fatszerstwo,
celowe pominigcie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje
ujawniane na podstawie Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktdre zidentyfikujemy podczas badania.

sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.







KPMG

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w Innych
informacjach, to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature Not Verifi

Dokument podpisan
JOZEF PODSIAD
Data: 2019.03.11

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) (,,Rozporzadzenie SFTR") (ponizsze informacje nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta).

Dane dotyczace transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdéw przychodu catkowitego

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

Dane dotyczace koncentracji na dzien bilansowy:
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgji finansowanych z uzyciem papierdw warto$ciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

Najwieksi wystawcy zabezpieczeri otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktorych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw warto$ciowych i towardw.

Dane dotyczace zabezpieczen w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych
informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzier 31 grudnia 2018 r.







Dane dotyczace wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Rodzaj transakcji

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = =
buy-sell back” 2 -
sell-buy back™ - 11

* przychody zostaty wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowana przez Subfundusz, tj. metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

*¥ koszty zostaly wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowana przez Subfundusz, ti. metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

*** przychody zostaly wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpieczenia.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzier 31 grudnia 2018 r.









ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Duzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkow Wschodzacych

za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

(0]

rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia

24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu PZU Diuzny Rynkow
Wschodzacych obejmujace:

IL

I1I.

v.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tacznej wartosci 59 102 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 57 781 tys. zi.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 793 tys. zl.

Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu 0 e e e nan s

( podpis )

Signature I\lc),’t\V rified
Dokument podpigahy przez

Cezary lwanskt
Data: 2019.03.14 16:30:07 CET

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu

( podpis )

Signature Not Ve@;ﬁd

Dokument podpisany pfzez Marcin
Tadeusz Wlazto
-Date:- 2019:03.41- 15:33:17. GET - -+

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

( poapis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Signature Not Verified ;ri
Dokument podpisany pfzez Marcin Bielecki

Marcin Bielecki Data: 2019.03.11 14:56:44 CET

Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU
TABELA GLOWNA

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzier 31 grudnia 2018 r.

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w

Procentowy udziat
w aktywach ogotem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w

Procentowy udziat
w aktywach ogotem

tys. zt tys. zt
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 58 719 58 874 94,43 10 381 10 517 76,44
Instrumenty pochodne 0 228 0,37 0 154 1,12
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
iwessowana majace s oo garien 0 0 000 0 0 000
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 58 719 59 102 94,80 10 381 10671 77,56

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,, Instrumenty pochodne”. Wartos¢ wystandaryzowanych instrumentow pochodnych wynosi 0, gdyz kazdego dnia nastepuje rozliczenie

tych kontraktow.

W tabeli gtownej nie sg prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktorych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty

finansowe prezentowane sg jako zobowigzania.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Wartosc
Krai Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rvnku Nazwa rynku Emitent siedzi]b Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Ty ry emitentya wykupu |oprocentowania| nominalna nabycia w tys. dzien aktywach
zt bilansowy w ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 1} 1} 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 1} 1} 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. 0 terminie wykupu powyzej 1 roku 14 472 222 58 719 58 871 94,43
a) Obligacje 14 472 222 58 719 58 871 94,43
ANGOL 8 1/4 05/09/28 Rynek Skarb Panstwa e o
(XS1819680288) Inny aktywny rynek miedzybankowy |Republiki Angolii Angola 2028-05-09 | State 8,25% 1 000,00 600 2 300 2148 3,44
ANGOL 9 1/2 11/12/25 Aktywny rynek - Frankfurt Stock |Skarb Panstwa e o
(XS1318576086) rynek regulowany | Exchange Republiki Angolii |99/ AP S ST L LRI 200 e L2 1,29
Skarb Panstwa
ARGENT 6 7/8 04/22/21 Inny aktywny rynek | EUROTLX Republiki Argentyna 2021-04-22 | State 6,875% 1 000,00 800 2910 2 766 4,44
(US040114GW47) L
Argentynskiej
Rvnek Skarb Panstwa
BRAGB130128U (US105756BZ27) Inny aktywny rynek y Federacyjnej Brazylia 2028-01-13 | State 4,625% 1 000,00 200 711 741 1,19
migdzybankowy o "
Republiki Brazylii
BTUN 5 5/8 02/17/24 Central Bank of . . o
(XS1567439689) Inny aktywny rynek | EUROTLX Tunisia Tunezja 2024-02-17 | State 5,625% 1 000,00 200 866 824 1,32
Skarb Panstwa
COSTAR 4 3/8 04/30/25 Aktywny rynek - Stuttgart Stock oo i Kostaryka 2025-04-30 | State 4,375% 1.000,00 400 1328 1288 2,06
(USP3699PGE18) rynek regulowany |Exchange .
Kostaryki
Skarb Panstwa
DOMREP 5 1/2 01/27/25 Rynek S . oy o
(USP3579EBDS?) Inny aktywny rynek miedzybankowy Repu_bl_lkl o Dominikana 2025-01-27 | State 5,50% 1 000,00 500 1796 1911 3,06
Dominikanskiej
DS0726 (PLO000108866) Inny aktywny rynek | Treasury Skarb Panstwa |Polska 2026-07-25 | State 2,50% 1 000,00 10 10 10 0,02
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Bondspot Poland

Rzeczypospolitej
Polskiej

Skarb Panstwa

DS0727 (PLO000109427) Tnny aktywny rynek | 1reasurY Rzeczypospolitej |Polska 2027-07-25 | State 2,50% 1 000,00 50 47 50 0,08
Bondspot Poland L
Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
DS1023 (PL0000107264) Inny aktywny rynek v Rzeczypospolitej |Polska 2023-10-25 | State 4,00% 1 000,00 5000 5411 5 464 8,76
Bondspot Poland L
Polskiej
Skarb Panstwa
ECUA 10 3/4 03/28/22 Rynek L m o
(XS1458514673) Inny aktywny rynek miedzybankowy Republiki Ekwador 2022-03-28 | State 10,75% 1 000,00 200 738 782 1,25
Ekwadoru
Skarb Panstwa
ECUA 7 7/8 01/23/28 Rynek L o o
(XS1755429732) Inny aktywny rynek e Republiki Ekwador 2028-01-23 | State 7,875% 1 000,00 400 1329 1279 2,05
Ekwadoru
Skarb Panstwa
ECUA 7.95 06/20/24 Rynek S e o
(XS1080330704) Inny aktywny rynek miedzybankowy Republiki Ekwador 2024-06-20 | State 7,95% 1 000,00 200 693 667 1,07
Ekwadoru
Rvnek Skarb Panstwa
EGYGB310122U (XS1558077845) Inny aktywny rynek 4 Arabskiej Egipt 2022-01-31|State 6,125% 1 000,00 200 754 759 1,22
miedzybankowy I
Republiki Egiptu
Skarb Panstwa
GABON 6 3/8 12/12/24 Rynek L 1o o
(XS1003557870) Inny aktywny rynek miedzybankowy Reput?llk! ' Gabon 2024-12-12|State 6,375% 1,00 200 000 673 679 1,09
Gabonskiej
Skarb Panstwa
s el Dl Inny aktywny rynek | MTS Greece Republiki Grecja 2025-02-15 | State 3,375% 1 000,00 1 000 4135 4 287 6,88
(GR0118017657) L
Greckiej
Skarb Panstwa
INDON 5 1/8 01/15/45 Rynek o . o o
(USY20721BM04) Inny aktywny rynek miedzybankowy Republlk_l_ Indonezja 2045-01-15| State 5,125% 1 000,00 200 741 760 1,22
Indonezji
IRAQ 6.752 03/09/23 Rynek Skarb Panstwa ey o
(XS1662407862) Inny aktywny rynek iR | peiE e Irak 2023-03-09 | State 6,752% 1 000,00 500 1849 1836 2,94
Skarb Panstwa |Wybrzeze
IVYCST 5 3/8 07/23/24 Inny aktywny rynek Rynek Wybrzeza Kosci  |Kosci 2024-07-23 | State 5,375% 1 000,00 400 1414 1416 2,27
(XS1089413089) miedzybankowy . . ; .
Stoniowej Stoniowej
KZOKZ 4 3/4 04/24/25 Aktywny rynek - Kazakhstan KAZMUNAYGAS AL D
(XS1807299174) rynek regulowany |Stock Exchange |NATIONAL CO Kazachstan 2025-04-24 | State 4,75% 1 000,00 400 1499 1507 2,42
Skarb Panstwa
MBONO 7 1/2 06/03/27 Rynek Meksykanskich e o
(MXOMGO0000DS) Inny aktywny rynek miedzybankowy |Stanéw Meksyk 2027-06-03 | State 7,50% 100,00 200 000 3729 3583 5,75
Zjednoczonych
NGERIA 6 1/2 11/28/27 Aktywny rynek - Frankfurt Stock |Skarb Panstwa Nigeria 2027-11-28|State 6,50% 1 000,00 500 1741 1679 2,69
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(XS1717011982) rynek regulowany |Exchange Federalnej
Republiki Nigerii
PEMEX 4 1/2 01/23/26 Rynek Petroleos e o
(US71654QBW15) Inny aktywny rynek miedzybankowy |Mexicanos Meksyk 2026-01-23 | State 4,50% 1 000,00 400 1378 1332 2,14
PEMEX 6 3/8 01/23/45 Aktywny rynek - Dusseldorf Stock |Petroleos oy D
(US71654QBR20) bnckircaulowany il | Exchange Mexicanos Meksyk 2045-01-23 | State 6,375% 1 000,00 200 663 629 1,01
PETKIM
PETKM 5 7/8 01/26/23 Tnny aktywny rynek [RY1eK PETROKIMYA  |Turcja 2023-01-26 | State 5,875% 1.000,00 500 1700 1762 2,83
(XS1747548532) miedzybankowy
HOLDING
Treasur Skarb Panstwa
PS0123 (PL0000110151) Inny aktywny rynek )4 Rzeczypospolitej |Polska 2023-01-25 | State 2,50% 1 000,00 10 10 11 0,02
Bondspot Poland o
Polskiej
Treasur Skarb Panstwa
PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek )4 Rzeczypospolitej |Polska 2020-04-25 | State 1,50% 1 000,00 10 10 10 0,02
Bondspot Poland I
Polskiej
Treasur Skarb Panstwa
PS0421 (PL0000108916) Inny aktywny rynek )4 Rzeczypospolitej |Polska 2021-04-25 | State 2,00% 1 000,00 50 49 51 0,08
Bondspot Poland I
Polskiej
Treasur Skarb Panstwa
PS0422 (PL0000109492) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2022-04-25| State 2,25% 1 000,00 50 50 52 0,08
Bondspot Poland L
Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
PS0424 (PL0O000111191) Inny aktywny rynek v Rzeczypospolitej |Polska 2024-04-25 | State 2,50% 1 000,00 5010 4980 5153 8,26
Bondspot Poland L
Polskiej
Skarb Panstwa
RFLB 7.05 01/19/28 RUB Aktywny rynek - |Stuttgart Stock f o o Rosja 2028-01-19|State 7,05% 1 000,00 40 000 2093 2030 3,26
(RUOOOAQITK38) rynek regulowany |Exchange o
Rosyjskiej
Skarb Panstwa
O L Inny aktywny rynek | EUROTLX Federacji Rosja 2042-04-04 | State 5,625% 200 000,00 2 1523 1563 2,51
(XS0767473852) o
Rosyjskiej
;l;artllablFi’:instwa Republika
SAFGB270947U (US836205AX27) Inny aktywny rynek |[EUROTLX Poﬁj dniowei Potudniowej 2047-09-27 | State 5,65% 1 000,00 200 666 682 1,09
; ) Afryki
Afryki
Skarb Panstwa Republika
SAGB 6 1/2 02/28/41 Aktywny rynek - Johannesburg Republiki . . oy o
(ZAG000077488) rynek requlowany, ||Stock Exchange! | Pohudniowe] Poiuinowe] 2041-02-28 | State 6,50% 1,00| 14 000 000 2 681 2635 4,23
. Afryki
Afryki
Skarb Panstwa |Republika
SOAF 4.85 09/27/27 Inny aktywny rynek | YK Republiki Potudniowej | 2027-09-27 [State 4,85% 1 000,00 400 1385 1424 2,28
(US836205AW44) migdzybankowy . . ;
Potudniowej Afryki
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Afryki
SOIAZ 6.95 03/18/30 Rynek State Oil Co of - LR 0
(XS1196496688) Inny aktywny rynek miedzybankowy |the Azer Azerbejdzan 2030-03-18 | State 6,95% 1 000,00 400 1620 1654 2,65
TURGB110547U (US900123CMos)  |AKIWny ymek = ttaliana | k@D Panstwa 1o, o 2047-05-11 | State 5,75% 1 000,00 200 568 620 0,99
rynek regulowany Republiki Turcji
TURKEY 5 5/8 03/30/21 Rynek Skarb Panstwa . e 0
(US900123BH29) Inny aktywny rynek miedzybankowy | Republiki Turgji Turcja 2021-03-30| State 5,625% 1 000,00 200 734 765 1,23
TURKGB 12.4 03/08/28 Aktywny rynek - Skarb Panstwa . oy o
(TRT080328T15) rynek regulowany Borsa Istanbul Republiki Turcji Turcja 2028-03-08 | State 12,40% 100,00 10 000 546 620 0,99
Treasur Skarb Panstwa
WS0428 (PL0000107611) Inny aktywny rynek )4 Rzeczypospolitej |Polska 2028-04-25 | State 2,75% 1 000,00 10 10 10 0,02
Bondspot Poland o
Polskiej
Treasur Skarb Panstwa
WZ0124 (PLO000107454) Inny aktywny rynek )4 Rzeczypospolitej |Polska 2024-01-25|Zmienne 1,78% 1 000,00 2 500 2483 2511 4,03
Bondspot Poland I
Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
WZz0126 (PL0000108817) Inny aktywny rynek v Rzeczypospolitej |Polska 2026-01-25|Zmienne 1,78% 1 000,00 10 10 10 0,02
Bondspot Poland L
Polskiej
Treasur Skarb Panstwa
Wz0524 (PL0000110615) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2024-05-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 50 50 50 0,08
Bondspot Poland L
Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
WZz0528 (PL0000110383) Inny aktywny rynek Yy Rzeczypospolitej |Polska 2028-05-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 50 48 49 0,08
Bondspot Poland I
Polskiej
Treasur Skarb Panstwa
WZz1122 (PL0O000109377) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2022-11-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 10 10 10 0,02
Bondspot Poland T
Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 14 051 900 11 897 11 813 18,94
Razem aktywny rynek nieregulowany 420 322 46 822 47 061 75,49
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 14 472 222 58 719 58 874 94,43
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s e L. Wartos¢ wedtug | Procentowy
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartosc wediug wyceny na dzien udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w ryceny
(wystawca) bazowy bilansowy w tys. aktywach
(wystawcy) tys. zt A
zt ogotem

I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00

II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 18 0 161 0,26
Nienotowane na rynku . TRY

Forward TRY PLN 08.02.2019 aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. Polska (500 000,00) 1 0 10 0,02
Nienotowane na rynku . TRY

Forward TRY PLN 08.02.2019 aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. Polska (500 000,00) 1 0 4 0,01
Nienotowane na rynku . Goldman Sachs . . |Usb

Forward USD ARS 28.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Group Inc SEC Wielka Brytania (125 000,00) 1 0 16 0,03
Nienotowane na rynku . Goldman Sachs ) . |usb

Forward USD BRL 28.06.2019 aktywnym Nie dotyczy Group Inc SEC Wielka Brytania (250 000,00) 1 0 6 0,01
Nienotowane na rynku : Deutsche Bank usD

Forward USD PLN 07.01.2019 = T Nie dotyczy Polska SA. Polska (500 000,00) 1 0 6 0,01
Nienotowane na rynku . BGZ BNP PARIBAS EUR

FX Swap EUR PLN 21.12.2018 11.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Polska (1 214 405,09) 1 0 15 0,02
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank HUF :

FX Swap HUF PLN 19.11.2018 29.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (47 852 950,00) 1 0 1 0,00
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank HUF

FX Swap HUF PLN 27.11.2018 29.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (46 670 850,00) 1 0 3 0,00
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank HUF : }

FX Swap HUF PLN 29.10.2018 29.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (94 523 800,00) 1 0 3 0,01
Nienotowane na rynku . Societe Generale . usD

FX Swap USD PLN 07.12.2018 07.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA. Francja (1 507 401,23) 1 0 41 0,07
Nienotowane na rynku . BGZ BNP PARIBAS usD

FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 = T Nie dotyczy SA. Polska (2 600 000,00) 1 0 9 0,02
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Nienotowane na rynku

BGZ BNP PARIBAS

usb

FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Polska (2 653 385,80) 1 -9 -0,01
Nienotowane na rynku . BGZ BNP PARIBAS usD
FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 = T Nie dotyczy SA. Polska (2 600 000,00) 1 9 0,01
stopa
Nienotowane na rynku . JP Morgan . . |procentowa
IRS BRL 03.01.2019 (SW02012023N001) aktywnym Nie dotyczy Securities Wielka Brytania BRL-DI-PRE 1 44 0,07
(2 108 957,00)
stopa
Nienotowane na rynku . . procentowa _ N
IRS BRL 03.01.2019 (SW02012025N001) akbywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja BRL-DI-PRE 1 14 0,02
(1 789 294,00)
stopa
IRS MXN 04.01.2019 (SW15122028N001) | \ienotowane narynku o o o Goldman Sachs Wielka Brytania |Procentowa 1 65 0,10
o aktywnym tyczy Group Inc SEC Ty MXN-TIIE !
(35 000 000,00)
stopa
IRS PLN 09.01.2019 (SW31122023N001) MR R R e CalehmzTn EZETS Wielka Brytania |Procentowa 1 -3 -0,01
T aktywnym tyczy Group Inc SEC Ty PLNW6M !
(5 000 000,00)
stopa
Nienotowane na rynku . . procentowa
IRS ZAR 03.01.2019 (SW11122028N001) aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja ZARL3M 1 37 0,06
(7 000 000,00)
Razem aktywny rynek regulowany 1} 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 18 161 0,26
Razem 18 161 0,26

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotyczg rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
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TABELE DODATKOWE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogo6tem

Forward USD PLN 07.01.2019

0,01

IVYCST 5 3/8 07/23/24 (XS1089413089)

1416

2,27
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Diuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018 31.12.2017

I. Aktywa 62344 13 759
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 264 2 406
2. Naleznosci 978 682
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58 874 10 517
- dtuzne papiery wartosciowe 58 874 10 517
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 228 154
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 4563 1379
III. Aktywa netto (I-II) 57 781 12 380
IV. Kapitat funduszu -8 986 -55 180
1. Kapitat wptacony 936 918 869 504
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -945 904 -924 684
V. Dochody zatrzymane 67 480 67 412
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 59 024 58 429
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8 456 8983
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -713 148
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 57 781 12 380
Liczba jednostek uczestnictwa 461 740,2878 94 851,0428
Kategoria A 114 642,0056 94 851,0428
Kategoria E 347 098,2822 -
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

kategorii A 124,95 130,52
kategorii EUR 29,06 31,29
kategorii E 125,20 -

Bilans nalezy analizowac tacznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc sprawozdania

_jednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto

na Jednostke Uczestnictwa wyraZonej odpowiednio w zt i w EUR.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Diuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017

I. Przychody z lokat 1145 13 603
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 1144 13 603
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 1 0
II. Koszty funduszu 550 10 787
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 288 6290
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 62 143
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 12 10
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 12 191
11. Ujemne saldo réznic kursowych 123 4087
12. Pozostate 53 66
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 550 10 787
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 595 2816
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 388 7 496
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -527 51784
- Z tytutu réznic kursowych 173 6 648
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -861 -44 288
- z tytutu réznic kursowych 667 -44 377
VII. Wynik z operacji -793 10 312
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych)

Kategoria A -6,60 108,72
Kategoria E -0,11 -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako floraz wyniku z operacji przypadajacego
na dang kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy
Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowia

integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 12 380 861 214
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -793 10 312
a) przychody z lokat netto 595 2816
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -527 51784
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -861 -44 288
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -793 10 312
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 46 194 -859 146
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 67 414 6 682
BZ Zz:;tiiirla;vz’(:;)italru wypfaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 21 220 865 828
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 45 401 -848 834
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 57 781 12 380
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 24 803 336 242
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 535 138,0462 51 228,7514
kategorii A / EUR 175 706,8348 51 228,7514

kategorii E

359 431,2113

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

168 248,8010

6 617 386,7860

kategorii A / EUR

155 915,8720

6 617 386,7860

kategorii E 12 332,9291 -
c) saldo zmian 366 889,2452 -6 566 158,0346
kategorii A / EUR 19 790,9628 -6 566 158,0346

kategorii E

347 098,2822

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

7 732 098,4879

7 196 960,4418

kategorii A / EUR

7 372 667,2766

7 196 960,4418

kategorii E

359 431,2113

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

7 270 358,2001

7 102 109,3990

kategorii A / EUR

7 258 025,2710

7 102 109,3990

kategorii E 12 332,9291 =
c) saldo zmian 461 740,2878 94 851,0428
kategorii A / EUR 114 642,0056 94 851,0428
kategorii E 347 098,2822 -
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 461 740,2878 94 851,0428
II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego

kategorii A / EUR 130,52 129,29

kategorii E

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
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kategorii A / EUR 124,95 130,52
kategorii E 125,20 -
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR -4,27 0,95
kategorii E -0,10 -
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 122,98 128,50
kategorii E 122,06 -
- data wyceny

kategorii A / EUR 2018-06-19 2017-10-26
kategorii E 2018-11-27 -
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 157,40 132,28
kategorii E 125,32 -
- data wyceny

kategorii A / EUR 2018-07-27 2017-06-21
kategorii E 2018-10-19 =
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 124,82 130,52
kategorii E 125,06 -
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 3,14 3,21
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,16 1,50
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,25 0,04
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,05 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (o ile wystepuje)

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowas,

ktdre stanowig integralng czesc¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na

Jednostke Uczestnictwa wyrazonej w z1.
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), zwane dalej ,,Rozporzadzeniem”.

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:
*  zestawienie lokat,
e bilans,
¢ rachunek wyniku z operacji,
*  zestawienie zmian w aktywach netto,
* noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w
tysigcach ztotych za wyjagtkiem wartosci jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajacego na
jednostke uczestnictwa, ktore zaprezentowane zostaty z doktadnosciag do petnego grosza, a takze liczby jednostek
uczestnictwa, ktora zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji
wymagata innej dokfadnosci, ten fakt zostat odnotowany odpowiednio w notach objasniajacych albo informaciji
dodatkowe;j.

W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostaly zaprezentowane dane za biezacy rok obrotowy oraz dane
poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w
okresie, ktorego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikdéw lokat przez Fundusz ujmuje sie w dacie zawarcia
umowy.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skiadniki lokat
nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu, przy czym sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz na rzecz kilku subfunduszy na podstawie
jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w liczbie wskazanej dla
Subfunduszu odpowiednio zleceniu albo umowie.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia
tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktére zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreSlenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg opisang powyzej.
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c) metody wyceny aktywdw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat, oraz
zobowigzan Subfunduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywaja sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow Subfunduszu
0 jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio aktywdw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kurséw, cen i wartosci pochodzacych z Aktywnego Rynku
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos¢ Jednostki Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Z zastrzezeniem wyjatkéw przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania
Subfunduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku
braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy
czym wolumen obrotdw na danym skfadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdw
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu,
ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu
Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu
w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

3) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;

4) Korekty, o ktorych mowa w pkt. 3) i 4) nastepuja za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym
w szczegolnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

* cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
e  ostatni dostepny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzacy rynek,
e ostatnig dostepng Srednig cene, wazong obrotami, opublikowang przez podmiot prowadzacy rynek,

e kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajagcy dane niezbedne do wyceny
sktadnikow lokat Subfunduszu,

e Srednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,
*  cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

e aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,
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* cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

e cene po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartos¢ rynkowg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego
prawa, a w przypadku gdy zostaty okreslone rozne ceny dla nabywcdw — wycenia sie w oparciu o
$rednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do
publicznej wiadomosci,

e warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gtdwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie
racjonalnie dostepne informacje. Podstawg wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym skiadniku
lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtdwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku
gtdbwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtdéwnego, o ktdrych
mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze
kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.

Wartosc¢ sktadnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1)

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)

dtuznych papierow wartosciowych i depozytébw — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie do
przychoddéw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

akcji, warrantow subskrypcyjnych oraz kwitow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartos¢
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

praw do akcji - wedtug cen akcji tozsamych w prawach, zgodnie z zasadami okreslonymi dla tych akcji. Gdy
nie jest mozliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa;

dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest SciSle powigzany z wycenianym papierem
dtuznym, wartos¢ tego papieru diuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dtuznego;

b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest SciSle powigzany z wycenianym
papierem dtuznym, warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci diuznego papieru wartoSciowego
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy
procentowej oraz wartosci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych;

jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdow uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa od momentu ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny;

opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte
Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji.

kontraktdw terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywdw pienieznych polegajacej na kalkulacji wartosci
oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stoép procentowych z
krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

sktadnikow lokat innych niz okreslone w pkt. 1-8 — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

( 801102 102  pzu.pl Strona 16 z 30







ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Diuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

Modele i metody wyceny skifadnikdw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papierow wartosciowych.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng
sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sg
denominowane. Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w ziotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow
notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy
okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

a) zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego,

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego
sprawozdania Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 63 3
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 146 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 769 679

naleznosci z tytutu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen 760 678
Razem 978 682
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NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu nabytych aktywow 4 365 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 67 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 64 3
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 12 43
Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 16 19
Pozostate zobowigzania, w tym: 39 1314

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 39 1238
Razem 4563 1379
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31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na dzieh

Wartos¢ na dzien

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta bilansowy w walucie Wartos¢ na dzief bilansowy w walucie
bilansowy w danej . bilansowy w danej .
. sprawozdania . sprawozdania
walucie w tys. ) walucie w tys. -
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 2 264 2 406
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 2136 2136 1131 1131
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 0 0 305 1272
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) MXN 354 68 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) RON 8 8 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) TRY 2 1 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) usD 6 23 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ZAR 109 28 9 3
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dzien Warto$¢ na dzien Wartoéé na dzien Warto$¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

2335

26 753

( 801102 102  pzu.pl Strona 19 z 30








ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

NOTA 5 RYZYKA

Ryzyko stép procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stdp procentowych.

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach
wartosciowych, instrumentach pochodnych na stope procentowg, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu
sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dtuznym.

Ryzyko przeptywow Srodkdw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych
papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach pochodnych na stope procentowa o dodatniej wycenie
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosc¢ na dzien Proce_ntowy Wartosc¢ na dzien Proce_ntowy
bilansowy w tys udziat w bilansowy w tys udziat w
z}y ' aktywach z}y ' aktywach
ogotem ogotem

I. Aktywa obmazope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 59 020 94,66% 10 517 76,44%
stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58 874 94,43% 10 517 76,44%
- dtuzne instrumenty 58 874 94,43% 10 517 76,44%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 146 0,23% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
II. Z_ob(_)Wlazanla obciazone ryzykle_m wartosci godziwej 17 0,03% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 17 0,03% 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
III. {-\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 2776 4,45% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2630 4,21% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 2 630 4,21% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 146 0,23% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
1v. Z_obf)quama obciazone ryzyklfem przeptywow pienieznych 17 0,03% 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Instrumenty pochodne 17 0,03% 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego
zdolnosci  kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlno$ci z tytutu wyemitowanych papieréw
wartosciowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych Srodki pieniezne.
Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosc¢ na dzien Proce_ntowy Wartos¢ na dzien Proce_ntowy
bilansowy w tys udziat w bilansowy w tys udziat w
z}y ' aktywach z}y ' aktywach
ogotem ogotem

I. Akl_:ywa obciazone ryzykiem kt:edytqum (bez wartosci 62 344 100,00% 13 759 100,00%
godziwych dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 264 3,63% 2 406 17,49%
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Naleznosci 978 1,57% 682 4,95%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58 874 94,43% 10 517 76,44%
- dtuzne instrumenty 58 874 94,43% 10 517 76,44%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 228 0,37% 154 1,12%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegolnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 13 441 21,57% 3903 28,36%
Dtuzne papiery wartosciowe 13 441 21,57% 3903 28,36%
Skarb Panstwa Republiki Potudniowej Afryki 4741 7,60% 1072 7,79%
Dtuzne papiery wartosciowe 4741 7,60% 1072 7,79%
Skarb Panstwa Republiki Greckiej 4 287 6,88% 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 4 287 6,88% 0 0,00%
Skarb Panstwa Federacji Rosyjskiej 3593 5,76% 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 3593 5,76% 0 0,00%
Skarb Panstwa Meksykanskich Stanéw Zjednoczonych 3583 5,75% 1048 7,62%
Dtuzne papiery wartosciowe 3583 5,75% 1048 7,62%
Skarb Panstwa Republiki Chorwacji 0 0,00% 2033 14,78%
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00% 2033 14,78%
Skarb Panstwa Republiki Indonezji 760 1,22% 1 056 7,67%
Dtuzne papiery wartosciowe 760 1,22% 1056 7,67%

Ryzyko walutowe aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegdlinych walutach obcych,

ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosc¢ na dzien Proce_ntowy Wartosc na dzien Proce_ntowy
bilansowy w tys. udziat w bilansowy w tys. udziat w
2 akty’wach 2 akty'wach
ogotem ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 46 685 74,89% 10 610 77,11%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 128 0,21% 1275 9,27%
Naleznosci 896 1,44% 678 4,92%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 45433 72,87% 8 503 61,80%
- dtuzne instrumenty 45433 72,87% 8 503 61,80%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 228 0,37% 154 1,12%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 64 0,10% 0 0,00%
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31.12.2018 31.12.2017
Ryzyko walutowe w poszczegolnych kategoriach lokat Udziat w Udziat w
aktywach aktywach
ogotem ogotem
Dtuzne papiery wartosciowe
EUR 8,20% 0,00%
MXN 5,75% 0,00%
usb 50,45% 61,81%

Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu,
trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444),
Zarzad TFI informuje, ze na dzien sprawozdawczy Subfundusz obliczat catkowita ekspozycje metodg absolutnej wartosci
zagrozonej.

Sytuacja, kiedy ekspozycja Subfunduszu narazona na ryzyko przekracza warto$¢ aktywow netto nosi nazwe
dzwigni finansowej. Oczekiwany poziom dzwigni finansowej dla Subfunduszu przedstawiono tzw. wskaznikiem
dzwigni finansowej, stanowigcym relacje dzwigni finansowej do wartosci do aktywow netto Subfunduszu.
Dzwignie finansowg wyliczono, jako sume wartosci bazowych instrumentdw pochodnych z uwzglednieniem zasad
kompensacji zdefiniowanych dla obliczania catkowitej ekspozycji metodg zaangazowania.

Dla Subfunduszu oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej - relacja dzwigni finansowej do wartosci
aktywow netto wynosi 3:1. Subfundusz moze w rzeczywistosci przekraczac poziom wskaznika dzwigni finansowej
— prawdopodobienstwo przekroczenia szacowane jest na umiarkowane. Przekroczenia mogg wynikac

z wykorzystania instrumentéw pochodnych do zabezpieczania ryzyka stopy procentowej w sytuacji, kiedy jest to
efektywniejsze od wykorzystania pozostatych instrumentéw finansowych ujmowanych w bilansie. Postepowanie
takie prowadzi do obnizenia ponoszonego poziomu ryzyka rynkowego, ale zwieksza warto$¢ wskaznika dzwigni
finansowej. Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej nie jest limitem i warto$¢ ta moze sie zmieniac

W czasie.

Subfundusz PZU DRW stosowat metode absolutnej wartosci zagrozonej do pomiaru catkowitej ekspozycji od 31 pazdziernika
2018 r.

Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu obliczana metoda absolutnej wartosci zagrozonej 1 675 559
(na dzien bilansowy):
najwyzsza: 1 967 487
najnizsza: 1194511
Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu w okresie sprawozdawczym -
(okres stosowania metody absolutnej wartosci zagrozonej) przecietna: 1595 025
Wartos¢ catkowitej ekspozycji Subfunduszu obliczana metoda absolutnej wartosci zagrozonej 2,66%
do WAN Subfunduszu ($rednia wartos$¢ z okresu stosowania metody absolutnej wartosci
zagrozonej):
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 roku:

Typ zajetej pozyciji Rodzaj instrumentu Cel otwarcia pozycji Wartofé otwartej Wartosc przysztych ptatnosci funduszu Wartosci przysztych ptatnosci Data zapadalnosci
pochodnego pozycji (w tys. zi) (w tys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja dtuga Forward sprawne zarzadzanie portfelem 6 3377 PLN 900 usD 2019-01-07
Pozycja dtuga Forward sprawne zarzadzanie portfelem 10 338 PLN 500 TRY 2019-02-08
Pozycja krétka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -4 500 TRY 345 PLN 2019-02-08
Pozycja krétka Forward sprawne zarzadzanie portfelem 16 125 usb 5240 ARS 2019-02-28
Pozycja krotka Forward sprawne zarzadzanie portfelem 6 250 usD 990 BRL 2019-06-28
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 2 600 usD 9 766 PLN 2019-01-04
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 2 653 usD 9967 PLN 2019-01-04
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 2 600 usD 9 766 PLN 2019-01-04
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 41 1507 usD 5708 PLN 2019-01-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -15 1214 EUR 5209 PLN 2019-01-11
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -3 94 524 HUF 1265 PLN 2019-01-29
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -1 643 PLN 47 853 HUF 2019-01-29
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 623 PLN 46 671 HUF 2019-01-29

W przypadku pozydji krdtkiej, podstawa przysztych pfatnosci jest wartosc przysztych pfatnosci funduszu. W przypadku pozycji diugiej, podstawa przysztych pfatnosci jest wartosc przysztych platnosci
kontrahenta.

Kwota bedaca

. L. - Terminy i warunki podstawg
s . .. | Rodzaj instrumentu . - Wartosc¢ otwartej L P
Typ zajetej pozycji Cel otwarcia pozycji - przysztych strumieni przysztych Data zapadalnosci
pochodnego pozycji (w tys. zt) L -
pienieznych platnosci
(w tys. zt)

Platnosci 1D wg stopy
Pozycja dtuga IRS BRL 03.01.2019 sprawne zarzadzanie portfelem 44 BRL-DI-PRE Pfatnosci 1D 2 109 2019-01-03
wg stopy 9,06%
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Ptatnosci kwartalne wg
stopy ZARL3M Ptatnosci
kwartalne wg stopy
8,48%

Pozycja dtuga IRS ZAR 03.01.2019 sprawne zarzadzanie portfelem 37 7 000 2019-01-03

Platnosci 1D wg stopy
Pozycja dtuga IRS BRL 03.01.2019 sprawne zarzadzanie portfelem -14 8,995% Ptatnosci 1D wg 1789 2019-01-03
stopy BRL-DI-PRE

Ptatnosci 1D wg stopy
Pozycja dtuga IRS MXN 04.01.2019 sprawne zarzadzanie portfelem 65 8,985% Ptatnosci 1D wg 35 000 2019-01-04
stopy MXN-TIIE

Ptatnosci potroczne wg
Pozycja krétka IRS PLN 09.01.2019 sprawne zarzadzanie portfelem -3 stopy PLNW6M Ptatnosci 5000 2019-01-09
roczne wg stopy 2,14

Na dzien 31 grudnia 2017 roku:

Walut Termin
. . Rodzaj . Wartos¢ L. . L aluta Podstawa zapadalnosci Termin wykonania
Typ zajetej . Cel otwarcia - Wartosc¢ i terminy przysztych strumieni podstawy P .
Ts instrumentu c: otwartej L przysziych (wygasniecia) instrumentu
pozycji pozycji e pienieznych przysziych L - .
pochodnego pozycji . platnosci w tys. instrumentu pochodnego
ptatnosci
pochodnego
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | KOntrakt terminowy O graniczenie ryzyka 154 2018-01-05 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usD -2 500 2018-01-05 2018-01-05
na kurs waluty USD | inwesty cy jnego
kontrahentem.
. ) . . .. Zyski i straty sg
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca .

. ) . . rozliczane w

warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie . .

) . ) L ) . kazdy m dniu

Kontrakt terminow Spraw ne ceny rozliczeniow ej obow igzujacej w tym dniu. Zyski i wyceny w ramach
Krétka y zarzadzanie 7 straty rozliczane sg w ramach sy stemu uzupetniania uUsD yceny 2018-03-20 2018-03-20

na US 10YR 6% . : X . . sy stemu

portfelem depozy tow zabezpieczajacy ch, zgodnie z regulacjami uzubelniania

izb rozliczajacy ch transakcje na dany m ry nku P .
depozy tow
aktywnym. . .
zabezpieczajacy ch.
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NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI

Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Pozycja bilansowa

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w

Wartos¢ na dzieh
bilansowy w tys.
zt

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
danej walucie w

Wartos¢ na dzieh
bilansowy w tys.
zt

tys. tys.

Skiladniki lokat notowane na aktywnym rynku 58 874 10 517
PLN 13 441 13 441 2014 2014
EUR 1189 5111 0 0
MXN 18 710 3583 0 0
RUB 37523 2030 0 0
TRY 872 620 0 0
usb 8 366 31 454 2442 8 503
ZAR 10 080 2635 0 0
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 228 154
BRL 45 44 0 0
HUF 224 3 0 0
MXN 339 65 0 0
TRY 14 10 0 0
usD 18 69 44 154
ZAR 142 37 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 264 2 406
PLN 2136 2136 1131 1131
EUR 0 0 305 1272
MXN 355 68 0 0
RON 9 8 0 0
TRY 1 1 0 0
usb 6 23 0 0
ZAR 107 28 9 3
Naleznosci 978 682
PLN 82 82 4 4
EUR 43 186 128 532
MXN 763 146 0 0
usD 150 564 42 146
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 0 0

odkupu
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Zobowiazania 4563 1379
PLN 4499 4499 1379 1379
BRL 14 14 0 0
EUR 3 15 0 0
HUF 299 4 0 0
TRY 6 4 0 0
usb 7 27 0 0
II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Skiladniki lokat

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe 173 667 6 648 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017

Skiladniki lokat

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe

0

-44 377

Instrumenty pochodne

0

0

III. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA

SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO

31.12.2018

Kurs w stosunku do zt

Waluta

0,9687

BRL

4,3000

EUR

1,3394

HUF

0,1915

MXN

0,9229

RON

0,0541

RUB

0,7108

TRY

3,7597

usb

0,2614

ZAR

Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaly przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego

ogtoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku
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NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12,2018 31.12,2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 99 6715
- dtuzne papiery wartosciowe 67 10 631
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -626 45 069
- dhuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -527 51784

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z

wyceny lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -868 -40 551
- dtuzne papiery wartosciowe -1286 -40 551
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 -3737
- dhuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -861 -44 288
Wyptacone dochody Subfunduszu
Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.
NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Cze$c¢ stata wynagrodzenia 288 5052
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu 0 1238
NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 57 781 12380 861 214

II. Wartos$¢ aktywow netto na poszczegélne kategorie jednostek
uczestnictwa
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Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 124,95 130,52 129,29
obrotowego (w PLN )
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec roku 29,06 31,29 29,22
obrotowego ( w EUR )
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii E 125,20 - -
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INFORMACIA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za biezacy okres sprawozdawczy.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w jednostkowym sprawozdaniu

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
jednostkowym i porownawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposéb prezentacji
przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen pienieznych. W poprzednich okresach sprawozdawczych
przekazane przez Subfundusz zabezpieczenia pieniezne wykazywane byly w Bilansie w pozycji ,Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty”. Od biezacego okresu sprawozdawczego wykazywane sa w pozycji ,Naleznosci”.
W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane zostato przeksztatcenie danych pordwnawczych,
zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Bilansie
na dzien na dzien
31.12.2017 31.12.2017
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 406 3084
2. Naleznosci 682 4

W sprawozdaniu sporzadzonym na dziern bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie ulegt sposdb prezentacii
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytutu realizacji transakcji terminowych wymiany
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut
wykazywana byta w Rachunku Wyniku w pozycji ,,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat z tytutu réznic kursowych”. Od biezacego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji ,Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji
terminowych wymiany walut wykazywany byt w Rachunku Wyniku w pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat z tytutu réznic kursowych”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w
pozycji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane
zostato przeksztatcenie danych poréwnawczych, zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

Dane zmienione Dane opublikowane
Nazwa pozycji w Rachunku wynikow
za okres za okres

od: 01.01.2017 01.01.2017

do: 31.12.2017 31.12.2017
1. Zrea||'z_0\{vany zysk (strata) ze zbycia lokat z 6 648 51 601
tytutu réznic kursowych
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat z tytutu réznic -44 377 -48 114
kursowych
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Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkoéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje majatkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

e informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

e zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywdw
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

* nierozliczenia sie transakgcji zawieranych przez Subfundusz.
Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz. Powyzsze jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
tg kwestig korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktore mogtyby w istotny sposdb
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngc na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Dla Walnego

Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Zgromadzenia |

Rady Nadzorczej

PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych
subfunduszu w PZU Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji (,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych
wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia zgodnie z ustawg
z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r.
poz. 351) (,ustawa o rachunkowosci”),
wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz
Z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdanh
finansowych w Polsce.

1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”).

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajace z tych wymogéw i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

o rachunkowo$ci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalno$ci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowacé zmowe, fatszerstwo,
celowe pominigcie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje
ujawniane na podstawie Rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania

sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012;

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.
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Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w Innych
informacjach, to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546
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