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Informacja o technikach efektywnego zarządzania portfelem, w tym  


o umowach mających za przedmiot instrumenty pochodne 
(zgodnie z Wytycznymi 35 i 40 Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych) 


Fundusz może stosować techniki efektywnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu pod warunkiem, 
że są one zgodne z celem inwestycyjnym Subfunduszu. 
 
Stosowanie tych technik realizowane jest poprzez zawieranie umów mających za przedmiot instrumenty pochodne, 
w tym także niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ponadto Subfundusz w celu zwiększenia ekspozycji może 
udzielać pożyczek papierów wartościowych, tj.: zawierać umowy, na podstawie których Subfundusz przenosi na 
pożyczkobiorcę własność określonej liczby papierów wartościowych, a pożyczkobiorca zobowiązuje się do zwrotnego 
przeniesienia własności tej samej liczby równoważnych papierów wartościowych w terminie wynikającym z umowy 
lub na żądanie Subfunduszu oraz do przekazania odpowiedniego zabezpieczenia i zapłaty wynagrodzenia. 
 
Na dzień bilansowy ekspozycja Subfunduszy uzyskana poprzez techniki efektywnego zarządzania portfelem, w tym 
poprzez finansowe instrumenty pochodne przedstawia się następująco: 
 
W zakresie umów mających za przedmiot instrumenty pochodne 


Nazwa Subfunduszu Rodzaj 
transakcji 


Tożsamość 
kontrahenta 


Wartość ekspozycji 
bazowej na dzień 


bilansowy  
(w tys. zł) * 


Wartość ekspozycji 
na dzień bilansowy 


 (w tys. zł) ** 


Wartość 
otrzymanego 


zabezpieczenia na 
dzień bilansowy 
(w tys. zł) *** 


PZU Akcji Rynków Rozwiniętych FX Swap 
Societe Generale 
S.A. 


22 181 -11 0 


PZU Akcji Rynków Wschodzących FX Swap 
Societe Generale 
S.A. 


11 228 -20 0 


PZU Akcji Spółek Dywidendowych FX Swap 
Credit Agricole Bank 
Polska S.A. 


1 941 2 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących Forward mBank S.A. 710 6 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących Forward 
Goldman Sachs 
Group Inc SEC 


1 410 22 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących Forward 
Deutsche Bank 
Polska S.A. 


3 384 6 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących FX Swap 
BGŻ BNP PARIBAS 
S.A. 


34 748 -42 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących FX Swap 
Societe Generale 
S.A. 


5 667 41 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących FX Swap 
Credit Agricole Bank 
Polska S.A. 


2 532 -1 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących IRS JP Morgan Securities 2 043 44 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących IRS 
Goldman Sachs 
Group Inc SEC 


11 703 62 0 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących IRS BNP PARIBAS 3 563 23 0 


 
* Wartość ekspozycji bazowej została wykazana według wartości referencyjnej instrumentu pochodnego, zgodnie z Rozporządzeniem Ministra 
Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych 


** Wartość ekspozycji została wykazana według wyceny na dzień bilansowy, przy czym wycena wystandaryzowanych instrumentów pochodnych 
została wykazana w wartości równej zero w związku z ujęciem w środkach pieniężnych efektu dziennych rozliczeń na rynku. 


*** Zabezpieczenie otrzymane przez Subfundusz zostało złożone w formie środków pieniężnych 
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W zakresie transakcji udzielania pożyczek papierów wartościowych 


Na dzień bilansowy Subfundusze nie posiadały żadnych udzielonych pożyczek papierów wartościowych. 


 


Dochody wynikające z technik efektywnego zarządzania portfelem inwestycyjnym z uwzględnieniem 


poniesionych kosztów i opłat w okresie sprawozdawczym 


Nazwa Subfunduszu 
Dochody wynikające z technik efektywnego zarządzania 


portfelem w odniesieniu do całego okresu objętego 
sprawozdaniem wraz z poniesionymi bezpośrednimi i 
pośrednimi operacyjnymi kosztami i opłatami (w tys.) 


PZU Akcji Rynków Rozwiniętych  -590 


PZU Akcji Rynków Wschodzących  892 


PZU Akcji Spółek Dywidendowych  -10 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących  -588 


 








INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKÓW TFI PZU SA 


 
 
Zgodnie z art. 219 ust. 1a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 1355 z późn. zm.) do rocznego sprawozdania finansowego funduszu 
inwestycyjnego otwartego dołącza się informację o wynagrodzeniach obejmującą: 
 
I. Liczba pracowników Towarzystwa na dzień bilansowy  


 


182 (słownie: sto osiemdziesiąt dwa) 
 


II. Całkowita kwota wynagrodzeń w okresie sprawozdawczym 


 
 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacone w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI 
PZU SA 


28 851 508 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU 
SA 19 340 569  


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI 
PZU SA 9 510 939 


 


w tym: 


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o 
których mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 10 645 851 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o których 
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 7 033 244 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych** wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o 
których mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 


3 612 607 
 


 
* całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych zawiera: nagrodę specjalną, premie kwartalne dla back-office, premie sprzedażowe 
kwartalne i roczne, premie roczne dla front-office oraz świadczenia wypłacane pracownikom w związku z rozwiązaniem stosunku pracy, 
takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji; 
 
** całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych zawiera: nagroda specjalna, premia roczna front-office, ekwiwalent za urlop, oraz 
świadczenia związane z rozwiązaniem stosunku pracy, takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji 


 
 


III. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń 


 
Wynagrodzenie zmienne ustalane dla pracowników Towarzystwa oparte jest o system zarządzania przez cele. W 
Towarzystwie na dzień bilansowy, obowiązywało 8 odrębnych systemów premiowych. Systemy te zostały ustalone w 
podziale na obszary działalności Towarzystwa (3 odrębne systemy dla obszaru sprzedaży, 3 odrębne systemy dla funkcji 
zarządzających funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientów na podstawie zawartych przez Towarzystwo umów o 
zarządzanie portfelami, w skład, których wchodzi jeden lub większa liczba instrumentów finansowych oraz 2 systemy 
obejmujące pozostałe obszary działalności). Każdy z systemów premiowych zbudowany w oparciu o specyfikę 
wykonywanych zadań w danym obszarze określał najważniejsze czynniki i wskaźniki warunkujące wypłatę 
wynagrodzenia zmiennego. Systemy premiowe oparte zostały o miary ilościowe i mierniki jakościowe związane z 
zadaniami (celami) realizowanymi przez poszczególne komórki organizacyjne Towarzystwa w założonych dla każdego 
obszaru przedziałach czasowych.  
Wynagrodzenie zmienne było wypłacane po dokonaniu rozliczeń postawionych celów, w oparciu o sformalizowany i 
spójny dla wszystkich systemów proces rozliczeń. 
System premiowy obszaru sprzedaży obejmował wynagrodzenie zmienne uzależnione od realizacji celów kwartalnych 
oraz premię roczną uzależnioną od realizacji planu sprzedaży w danym roku kalendarzowym oraz ocenę jakościową. 
Dla funkcji zarządzających funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientów na podstawie zawartych przez Towarzystwo 
umów o zarządzanie portfelami, w skład, których wchodzi jeden lub większa liczb instrumentów finansowych 
obowiązywały 3 systemy premiowe, a podział na 3 systemy powiązany został z rodzajem inwestycji w zarządzaniu. Z 
kolei system premiowy obejmujący pozostałe obszary działalności Towarzystwa obejmował wynagrodzenie 
zmienne  uzależnione od realizacji celów kwartalnych lub celów rocznych. 
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IV. Wynik przeglądów realizacji polityki wynagrodzeń ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidłowości 


 
Realizacja polityki wynagrodzeń Polityka podlega okresowym przeglądom. W badanym okresie nie stwierdzono 
nieprawidłowości.  


 
V. Istotne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń 


 
Od dnia przyjęcia Polityki Wynagrodzeń w TFI PZU SA, tj. od dnia 20 grudnia 2016 r. do dnia sporządzenia niniejszej 
informacji o wynagrodzeniach pracowników TFI PZU SA nie nastąpiły żadne zmiany w tej polityce. 
 
 


Zarząd TFI PZU SA: 


 


 


Marcin Adamczyk 


 


 


Prezesa Zarządu 


 


 


……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Cezary Iwański 


 


 


Wiceprezes Zarządu 


 


 


……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Marcin Wlazło 


 


 


Wiceprezes Zarządu 


 


 


……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 
 
 
Warszawa, dnia 11 marca 2019 r. 
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POŁĄCZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji   


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


 


Załącznikami do niniejszego sprawozdania są sprawozdania jednostkowe subfunduszy: 


PZU Akcji Rynków Rozwiniętych  


PZU Akcji Rynków Wschodzących 


PZU Akcji Spółek Dywidendowych 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących 


 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o  rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. 
Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) przedstawia roczne połączone sprawozdanie finansowe PZU Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji obejmujące: 
 


I. Wprowadzenie do rocznego połączonego sprawozdania finansowego. 
II. Połączone zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2018 r., o łącznej wartości 134 705 tys. zł 


z  tabelami uzupełniającymi oraz dodatkowymi.  
III. Połączony bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 


148 792 tys. zł. 
IV. Połączony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący ujemny 


wynik z operacji w kwocie 22 491 tys. zł. 
V. Połączone zestawienie zmian w aktywach netto. 
 


Zarząd TFI PZU SA: 


Marcin Adamczyk 


 


Prezes Zarządu 


 


 


……………………………………….. 


( podpis ) 


 


Cezary Iwański 


 


Wiceprezes Zarządu 


 


……………………………………….. 


( podpis ) 


 


Marcin Wlazło 


 


Wiceprezes Zarządu 


 


……………………………………….. 


( podpis ) 


 


 


Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 


 


 


Marcin Bielecki 


 


Dyrektor Biura 
……………………………………….. 


( podpis ) 


 


Warszawa, 11 marca 2019 r.  
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WPROWADZENIE 


Informacje ogólne dotyczące Funduszu i Subfunduszy 


PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji zwany dalej „Funduszem”, działa na podstawie 
ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz.1355) zwanej dalej „Ustawą” oraz zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego 
z dnia 12 września 2006 r. (zwana dalej „Komisją”). Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych 
prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny Rejestrowy, w dniu 20 listopada 2006 r. 
pod numerem RFi 264. Fundusz prowadzi działalność, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z 
wydzielonymi subfunduszami, które prowadzą własną politykę inwestycyjną. 


Fundusz może używać nazwy skróconej: „PZU FIO Globalnych Inwestycji” lub odpowiednika w języku angielskim 
„PZU Global Investments Open-End Investment Fund”. 


Fundusz został utworzony na czas nieokreślony. 


 


Informacje o Subfunduszach Funduszu  


 


W skład Funduszu wchodzą następujące Subfundusze, zwane dalej każdy z osobna „Subfunduszem”: 


L.p. 
Nazwa Subfunduszu PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Globalnych Inwestycji  


Data utworzenia 


1 PZU Akcji Rynków Rozwiniętych 20 listopada 2006 r. 


2 PZU Akcji Rynków Wschodzących 20 listopada 2006 r. 


3 PZU Akcji Spółek Dywidendowych 20 listopada 2006 r. 


4 PZU Dłużny Rynków Wschodzących 20 listopada 2006 r. 


 


Czas trwania każdego Subfunduszu jest nieograniczony. 


 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PZU 
Akcji Rynków Rozwiniętych  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. 
Realizując cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w tytuły uczestnictwa funduszy 
zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania, których polityka inwestycyjna zakłada lokowanie nie mniej 
niż 50% wartości ich aktywów w udziałowe instrumenty finansowe emitowane przez podmioty mające siedzibę 
lub prowadzące przeważającą część swojej działalności w krajach uznawanych za gospodarczo rozwinięte oraz 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania, które odzwierciedlają indeksy 
akcji krajów rozwiniętych. Kraje rozwinięte obejmują kraje: 


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


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


Aktywa Subfunduszu lokowane są zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzględnieniu kryteriów doboru 
lokat wynikających z Ustawy oraz wskazanych w art. 28 statutu Funduszu (dalej zwanego „Statutem”) i 
ograniczeń inwestycyjnych wynikających z Ustawy oraz wskazanych w art. 29–30 Statutu. 


Dokonując lokat Aktywów, Subfundusz może dokonywać następujących Transakcji Finansowanych z użyciem 
Papierów Wartościowych („TFUPW”), 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych,  


b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa 
gwarantowane do papierów wartościowych,  


c) transakcje repo i reverse repo, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do 
papierów wartościowych.  
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Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 


Subfundusz dąży do osiągnięcia możliwie jak najwyższej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym 
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego. 


 


Dobór lokat Subfunduszu opiera się na następujących kryteriach: 


1) w przypadku tytułów uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez inne 
instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą: 


a) ocenie osiąganych wyników inwestycyjnych w porównaniu z przyjętym wzorcem, a w przypadku Funduszy 
Zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą, odzwierciedlających 
indeksy akcji dokładność odwzorowania indeksu, 


b) wysokości opłat związanych z uczestnictwem w tych Funduszach Zagranicznych lub instytucjach wspólnego 
inwestowania, 


c) płynności inwestycji, 


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


e) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu, 


2) w przypadku dłużnych papierów wartościowych, instrumentów rynku pieniężnego oraz depozytów w bankach 
lub instytucjach kredytowych – potrzebie zapewnienia odpowiedniej płynności Subfunduszu, przy czym decyzje 
inwestycyjne dotyczące tej części portfela będą również uwzględniały porównanie dochodowości lokat, bieżący i 
oczekiwany poziom stóp procentowych, obecną i oczekiwaną inflację, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta, 


3) w przypadku udziałowych papierów wartościowych obejmujących akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzględnieniem kryteriów ilościowych 
(takich jak bieżące i prognozowane wyniki finansowe spółki, bieżąca i prognozowana wycena spółki, w tym w 
kontekście porównania z innymi spółkami o zbliżonej charakterystyce) oraz kryteriów jakościowych (takich jak 
strategia działalności spółki, ocena pozycji rynkowej, ogólne perspektywy rozwoju spółki i branży, w której działa 
spółka, analiza oferowanych produktów, jakość kadry zarządzającej, dostępność sieci dystrybucyjnej). Przy 
doborze spółek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarządzający może kierować się również takimi 
kryteriami jak: ocena bieżącego i przewidywanego stosunku popytu na udziałowe papiery wartościowe i ich 
podaży, bieżąca i oczekiwana dynamika zmian kursów udziałowych papierów wartościowych, w szczególności w 
kontekście wskazań wynikających z analizy technicznej lub analizy przepływów kapitałowych, potrzeba 
zapewnienia należytej dywersyfikacji branżowej portfela inwestycyjnego, dostępność i poziom wyceny innych 
alternatywnych lokat Subfunduszu. 


Tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą 
stanowią od 70% do 100% wartości Aktywów Subfunduszu. 


Pozostałe aktywa Subfunduszu mogą być lokowane w papiery wartościowe dłużne papiery wartościowe, 


instrumenty rynku pieniężnego oraz depozyty bankowe. 


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


Udział tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za 
granicą, których polityka inwestycyjna zakłada lokowanie nie mniej niż 50% wartości ich aktywów w udziałowe 
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty mające siedzibę lub prowadzące przeważającą część swojej 
działalności w krajach uznawanych za gospodarczo rozwinięte oraz tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i 
instytucji wspólnego inwestowania, które odzwierciedlają indeksy akcji krajów rozwiniętych, stanowią do 100% 
wartości Aktywów Subfunduszu. 


Subfundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w państwie członkowskim Unii Europejskiej a także na 
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy 
zawieraniu umów mających za przedmiot instrumenty pochodne zarządzający kieruje się następującymi 
kryteriami: płynność, cena, dostępność, zgodność ze strategią i celem inwestycyjnym. 


Fundusz zobowiązany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczeń inwestycyjnych, które wynikają z 
Ustawy i statutu Funduszu oraz rozporządzenia wydanego przez właściwego ministra dotyczącego zawierania  
przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty umów, których przedmiotem są instrumenty pochodne, w 
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PZU 
Akcji Rynków Wschodzących  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. 
Realizując cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat w instrumenty finansowe zapewniające ekspozycję na 
akcje spółek i indeksy akcji tzw. rynków wschodzących (emerging markets), obejmujących kraje: 


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


2) sklasyfikowane przez Bank Światowy jako kraje o niższym średnim oraz wyższym średnim dochodzie 
narodowym brutto na mieszkańca (Gross National Income per capita). 


Aktywa Subfunduszu lokowane są zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzględnieniu kryteriów doboru 
lokat wynikających z Ustawy oraz wskazanych w art. 36 Statutu i ograniczeń inwestycyjnych wynikających z 
Ustawy oraz wskazanych w art. 37–38 Statutu. 


Dokonując lokat Aktywów, Subfundusz może dokonywać następujących Transakcji Finansowanych z użyciem 
Papierów Wartościowych („TFUPW”), 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych,  


b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa 
gwarantowane do papierów wartościowych,  


c) transakcje repo i reverse repo, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do 
papierów wartościowych.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 


Subfundusz dąży do osiągnięcia możliwie jak najwyższej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym 
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego. 


 


Dobór lokat Subfunduszu opiera się na następujących kryteriach: 


1) w przypadku tytułów uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez inne 
instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą: 


a) ocenie osiąganych wyników inwestycyjnych w porównaniu z przyjętym wzorcem, a w przypadku Funduszy 
Zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą, odzwierciedlających 
indeksy akcji dokładność odwzorowania indeksu, 


b) wysokości opłat związanych z uczestnictwem w tych Funduszach Zagranicznych lub instytucjach wspólnego 
inwestowania, 


c) płynności inwestycji, 


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


e) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu, 


2) w przypadku dłużnych papierów wartościowych, instrumentów rynku pieniężnego oraz depozytów w bankach 
lub instytucjach kredytowych – potrzebie zapewnienia odpowiedniej płynności Funduszu, przy czym decyzje 
inwestycyjne dotyczące tej części portfela będą również uwzględniały porównanie dochodowości lokat, bieżący i 
oczekiwany poziom stóp procentowych, obecną i oczekiwaną inflację, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta, 


3) w przypadku udziałowych papierów wartościowych obejmujących akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzględnieniem kryteriów ilościowych 
(takich jak bieżące i prognozowane wyniki finansowe spółki, bieżąca i prognozowana wycena spółki, w tym w 
kontekście porównania z innymi spółkami o zbliżonej charakterystyce) oraz kryteriów jakościowych (takich jak 
strategia działalności spółki, ocena pozycji rynkowej, ogólne perspektywy rozwoju spółki i branży, w której działa 
spółka, analiza oferowanych produktów, jakość kadry zarządzającej, dostępność sieci dystrybucyjnej). Przy 
doborze spółek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarządzający może kierować się również takimi 
kryteriami jak: ocena bieżącego i przewidywanego stosunku popytu na udziałowe papiery wartościowe i ich 
podaży, bieżąca i oczekiwana dynamika zmian kursów udziałowych papierów wartościowych, w szczególności w 
kontekście wskazań wynikających z analizy technicznej lub analizy przepływów kapitałowych, potrzeba 
zapewnienia należytej dywersyfikacji branżowej portfela inwestycyjnego, dostępność i poziom wyceny innych 
alternatywnych lokat Subfunduszu. 
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Aktywa Subfunduszu lokowane są przede wszystkim w: 


1) tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą, 
których polityka inwestycyjna zakłada lokowanie nie mniej niż 50% wartości ich aktywów w udziałowe 
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty mające siedzibę lub prowadzące przeważającą część swojej 
działalności w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzące (emerging markets), określonych zgodnie z art. 35 
ust. 1 Statutu, 


2) tytuły uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą, 
które odzwierciedlają indeksy akcji rynków wschodzących, 


3) udziałowe instrumenty finansowe obejmujące akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i 
kwity depozytowe emitowane przez podmioty mające siedzibę lub prowadzące przeważającą część swojej 
działalności w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzące. 


Kategorie lokat wymienione powyżej stanowią od 70% do 100% wartości Aktywów Netto Subfunduszu. 


W celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu oraz na warunkach 
określonych w art. 37 ust. 15 Statutu, Subfundusz przewiduje możliwość zastąpienia lokat, o których mowa 
powyżej, instrumentami pochodnymi, w tym niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, dla których 
bazę stanowią akcje lub indeksy akcji rynków wschodzących, przy czym ekspozycja Subfunduszu na zmiany 
kursów akcji lub wartości indeksów akcji uzyskana poprzez zastosowanie instrumentów pochodnych będzie 
ekwiwalentna ekspozycji na zmiany instrumentów bazowych. 


W zakresie, w jakim Aktywa Subfunduszu nie są zainwestowane w kategorie lokat określone powyżej, tj. tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, udziałowe instrumenty finansowe i instrumenty pochodne, 
Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego oraz 
depozyty bankowe. 


Fundusz zobowiązany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczeń inwestycyjnych, które wynikają z 
Ustawy oraz rozporządzenia wydanego przez właściwego ministra dotyczącego zawierania  przez specjalistyczny 
fundusz inwestycyjny otwarty umów, których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 


 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PZU 
Akcji Spółek Dywidendowych  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. 
Realizując cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w akcje spółek wypłacających 
dywidendę z siedzibą w jednym z państw Europy Środkowo-Wschodniej, a także w kwity depozytowe 
wyemitowane na podstawie akcji takich spółek i prawa do akcji takich spółek. Aktywa Subfunduszu lokowane są 
zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzględnieniu kryteriów doboru lokat wynikających z Ustawy oraz 
wskazanych w art. 44 Statutu i ograniczeń inwestycyjnych wynikających z Ustawy oraz wskazanych w art. 45–46 
Statutu. 


Dokonując lokat Aktywów, Subfundusz może dokonywać następujących Transakcji Finansowanych z użyciem 
Papierów Wartościowych („TFUPW”), 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych,  


b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa 
gwarantowane do papierów wartościowych,  


c) transakcje repo i reverse repo, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do 
papierów wartościowych.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 


Subfundusz dąży do osiągnięcia możliwie jak najwyższej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym 
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego. 


 


Dobór lokat Subfunduszu opiera się na następujących kryteriach: 


1) w przypadku jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych z siedzibą na terytorium 
Rzeczpospolitej Polskiej, tytułów uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych 
przez inne instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą: 


a) ocenie osiąganych wyników inwestycyjnych w porównaniu z przyjętym wzorcem, a w przypadku Funduszy 
Zagranicznych oraz instytucji wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą, odzwierciedlających 
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indeksy akcji, dokładność odwzorowania indeksu, 


b) ocenie stabilności osiąganych wyników inwestycyjnych, 


c) wysokości opłat związanych z uczestnictwem w tych funduszach inwestycyjnych otwartych, Funduszach 
Zagranicznych lub instytucjach wspólnego inwestowania, 


d) płynności inwestycji, 


e) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu, 


2) w przypadku dłużnych papierów wartościowych, instrumentów rynku pieniężnego oraz depozytów w bankach 
lub instytucjach kredytowych – potrzebie zapewnienia odpowiedniej płynności Funduszu, przy czym decyzje 
inwestycyjne dotyczące tej części portfela będą również uwzględniały porównanie dochodowości lokat, bieżący i 
oczekiwany poziom stóp procentowych, obecną i oczekiwaną inflację, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta, 


3) w przypadku udziałowych papierów wartościowych obejmujących akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - przewidywanej stopie zwrotu z akcji danej spółki, analizie spółek 
pod względem częstotliwości (regularności) i wysokości wypłacanych dywidend, przewidywanej wartości wypłaty 
dywidendy przez daną spółkę, analizie fundamentalnej spółek, płynności inwestycji. 


Decyzje o alokacji Aktywów Subfunduszu podejmowane są z uwzględnieniem bieżącej i przewidywanej sytuacji 
ekonomicznej w poszczególnych państwach Europy Środkowo-Wschodniej. 


Poza instrumentami udziałowymi aktywa Subfunduszu są lokowane w papiery wartościowe emitowane przez 
podmioty krajowe lub zagraniczne, instrumenty rynku pieniężnego, jednostki uczestnictwa w funduszach 
inwestycyjnych otwartych, mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa 
funduszy zagranicznych oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą oraz depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych. 


Akcje, emitowane na ich podstawie kwity depozytowe oraz prawa do akcji stanowią łącznie co najmniej 50% 
wartości Aktywów Subfunduszu. Lokaty w akcje i inne papiery wartościowe wyemitowane przez spółki z siedzibą 
w jednym państwie oraz kwity depozytowe wyemitowane na podstawie akcji spółek z siedzibą w tym państwie 
mogą stanowić do 100% wartości Aktywów Subfunduszu. 


Subfundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w państwie członkowskim Unii Europejskiej a także na 
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy 
zawieraniu umów mających za przedmiot instrumenty pochodne zarządzający kieruje się następującymi 
kryteriami: płynność, cena, dostępność, zgodność ze strategią i celem inwestycyjnym. 


Fundusz zobowiązany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczeń inwestycyjnych, które wynikają z 
Ustawy oraz rozporządzenia wydanego przez właściwego ministra dotyczącego zawierania  przez specjalistyczny 
fundusz inwestycyjny otwarty umów, których przedmiotem są instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.  


 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PZU 
Dłużny Rynków Wschodzących  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości Aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. 
Realizując cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w instrumenty dłużne emitowane przez 
rządy, banki centralne lub jednostki samorządu terytorialnego państw nie należących do grupy zaawansowanych 
gospodarek, których lista jest publikowana przez Międzynarodowy Fundusz Walutowy. Aktywa Subfunduszu 
lokowane są zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzględnieniu kryteriów doboru lokat wskazanych w 
art. 52 Statutu i ograniczeń inwestycyjnych wskazanych w art. 53-54 Statutu. 


Dokonując lokat Aktywów, Subfundusz może dokonywać następujących Transakcji Finansowanych z użyciem 
Papierów Wartościowych („TFUPW”), 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych,  


b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa 
gwarantowane do papierów wartościowych,  


c) transakcje repo i reverse repo, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do 
papierów wartościowych.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 


Dobór lokat Subfunduszu opiera się na następujących kryteriach: 


1) w przypadku dłużnych papierów wartościowych:  
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a) uzyskanie możliwie jak najwyższej stopy zwrotu z aktywów Subfunduszu, 


b) ograniczenie ryzyka, w tym zwłaszcza ryzyka wynikającego ze zmiany stóp procentowych, utraty 
przez emitenta zdolności do wykupu papierów wartościowych oraz, w odniesieniu do lokat 
dokonanych w walutach obcych, zmiany kursu odpowiedniej waluty, 


c) analiza bieżącej i prognozowanej rentowności papierów wartościowych oraz poziomu bieżących i 
przyszłych stóp procentowych, przy uwzględnieniu obecnej i oczekiwanej inflacji, 


d) analiza zmienności cen papierów wartościowych, w tym możliwości wzrostu lub spadku tych cen, 


e) ocena ryzyka utraty płynności papierów wartościowych oraz niewypłacalności emitentów, 


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


2) w przypadku instrumentów rynku pieniężnego - analiza bieżącej i prognozowanej rentowności instrumentów 
rynku pieniężnego, poziomu bieżących i przyszłych stóp procentowych, przy uwzględnieniu obecnej i 
oczekiwanej inflacji, analiza zmienności cen instrumentów rynku pieniężnego, ocena ryzyka niewypłacalności 
emitenta i ryzyka walutowego,  


3) w odniesieniu do depozytów bankowych - potrzeba zapewnienia odpowiedniej płynności Subfunduszu. 
Decyzje inwestycyjne dotyczące tej części portfela będą również uwzględniały porównanie dochodowości 
lokat, bieżący i oczekiwany poziom stóp procentowych, obecną i oczekiwaną inflację, ryzyko walutowe oraz 
ryzyko kontrahenta, 


4) w przypadku tytułów uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez 
inne instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą - w oparciu o: 


5) ocenę osiąganych wyników inwestycyjnych w porównaniu z przyjętym wzorcem,  


6) wysokość opłat związanych z uczestnictwem w tych funduszach zagranicznych lub instytucjach 
wspólnego inwestowania, 


7) płynność inwestycji, 


8) taktyczna alokacja Aktywów Subfunduszu, 


9) zapewnienie dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu 


Subfundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w państwie członkowskim Unii Europejskiej a także na 
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy 
zawieraniu umów mających za przedmiot instrumenty pochodne zarządzający kieruje się następującymi 
kryteriami: płynność, cena, dostępność, zgodność ze strategią i celem inwestycyjnym. 


Subfundusz może nabywać papiery wartościowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, pod warunkiem, że 
papiery te spełniają kryteria, o których mowa w art. 93 ust. 4 Ustawy. 


Fundusz może lokować do 100% wartości Aktywów Subfunduszu w papiery wartościowe emitowane, poręczone 
lub gwarantowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski. Jednocześnie lokaty Funduszu w dłużne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane, poręczane lub gwarantowane przez rządy, banki 
centralne lub jednostki samorządu terytorialnego państw innych niż: Australia, Austria, Belgia, Cypr, Dania, 
Estonia, Finlandia, Francja, Niemcy, Grecja, Hiszpania, Holandia Hongkong, Irlandia, Islandia, Japonia, Kanada, 
Litwa, Luksemburg, Łotwa, Malta, Makau, Nowa Zelandia, Królestwo Norwegii, Portugalia, Portoryko, San Marino, 
Singapur, Słowacja, Słowenia, Stany Zjednoczone Ameryki, Szwecja, Szwajcaria, Wielka Brytania, Włochy 
stanowią co najmniej 65% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 35% wartości aktywów Subfunduszu  może 
być inwestowane w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane, poręczane lub 
gwarantowane przez rządy, banki centralne lub jednostki samorządu terytorialnego państw wskazanych w zdaniu 
poprzednim oraz międzynarodowe organizacje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita Polska, państwo 
członkowskie Unii Europejskiej lub państwo należące do OECD, jak również depozyty bankowe. 


 


Towarzystwo będące organem Funduszu 


PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji jest zarządzany przez Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, Al. Jana Pawła II 24, 00-133 Warszawa, 
wpisane do rejestru przedsiębiorców przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, Sąd Gospodarczy, XII Wydział 
Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu 
11 maja 1999 r. w Sądzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sąd Gospodarczy, XVI Wydział Gospodarczy–
Rejestrowy, pod numerem RHB 56775). 
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Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


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


Połączone sprawozdanie finansowe Funduszu sporządza się sumując poszczególne pozycje sprawozdań 
jednostkowych poszczególnych Subfunduszy. 


Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 r. 


 


Kontynuacja działalności Funduszu oraz Subfunduszy 


Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz 
oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018 roku. 
Jednocześnie Zarząd Towarzystwa zwraca uwagę na fakt, iż w dniu 17 lipca 2018 r. podjął uchwałę w sprawie 
przyjęcia zmian do Statutu Funduszu. Zmiany związane są z planowanym przekształceniem Funduszu w fundusz 
inwestycyjny otwarty, stosownie do art. 239 Ustawy. Część zmian zostało ogłoszonych w dniu 31 lipca i wejdzie w 
życie 31 października 2018 r., a pozostałe zmiany zostaną ogłoszone w dniu 31 października 2018 r. i wejdą w 
życie z dniem ogłoszenia. Tego dnia nastąpi przekształcenie Funduszu. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na 
dzień sporządzenia sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia 
dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesięcy po 
dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bądź istotnego ograniczenia przez niego 
dotychczasowej działalności, jednakże wskazuje na możliwość połączenia wewnętrznego Subfunduszy z 
subfunduszami wydzielonymi w ramach PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy. 


 


Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku 
przeprowadziła firma KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowa z siedzibą 
w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na listę firm audytorskich, prowadzoną przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów, pod numerem 3546. 


Poza badaniem ustawowym rocznych sprawozdań finansowych za rok obrotowy kończący się 31 grudnia 2018 r. 
firma audytorska świadczyła następujące usługi na rzecz Funduszu i subfunduszy wydzielonych w Funduszu: 


- przegląd półrocznego połączonego sprawozdania finansowego Funduszu i półrocznych sprawozdań 
jednostkowych subfunduszy wydzielonych w Funduszu za okres sześciu miesięcy kończący się 30 czerwca 2018 r., 


- usługa poświadczająca w zakresie zgodności metod i zasad wyceny aktywów Funduszu i subfunduszy 
wydzielonych w Funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczącymi rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych, a także zgodności i kompletności tych metod i zasad z polityką inwestycyjną. 


 


Kategorie jednostek uczestnictwa 


Fundusz w ramach każdego Subfunduszu oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, E, L i EUR. Jednostki 
kategorii EUR różnią się od pozostałych kategorii walutą, w której są zbywane i odkupywane. Jednostki 
poszczególnych kategorii mogą różnić się wysokością pobieranych opłat manipulacyjnych, jak również wysokością 
związanego z nimi wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie Funduszem.  


 


Zmiany zasad (polityki) rachunkowości w okresie sprawozdawczym 


Fundusz nie dokonywał zmian stosowanych zasad rachunkowości w trakcie okresu sprawozdawczego.
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU 


TABELA GŁÓWNA 


 


KŁADNIKI LOKAT 


31.12.2018 31.12.2017 


Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 


Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w tys. 


zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 
Wartość według ceny 


nabycia w tys. zł 
Wartość według wyceny 


na dzień bilansowy w tys. 
zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Akcje 48 747 48 958 31,84 116 837 124 984 69,91 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0  


Prawa do akcji 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  
Dłużne papiery wartościowe 61 219 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  
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 24 062 24 086 15,66 27 620 33 319 18,64 


Wierzytelności 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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POŁĄCZONY  BILANS  


POŁĄCZONY BILANS 31.12.2018 31.12.2017 
I. Aktywa 153 761 178 788 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 11 802 7 242 
2. Należności 2 209 2 116 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 5 045 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 134 437 168 820 
- dłużne papiery wartościowe 61 409 10 517 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 268 610 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 4 969 2 242 
III. Aktywa netto (I-II) 148 792 176 546 
IV. Kapitał funduszu 78 811 84 074 
1. Kapitał wpłacony 1 862 354 1 729 107 
2. Kapitał wypłacony (wielkość 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 35 033 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -496 14 454 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 148 792 176 546 
 


W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji przekazanych przez 
Subfundusze zabezpieczeń pieniężnych. W poprzednich okresach sprawozdawczych przekazane przez Subfundusze 
zabezpieczenia pieniężne wykazywane były w Bilansie w pozycji „Środki pieniężne i ich ekwiwalenty”. Od bieżącego okresu 
sprawozdawczego wykazywane są w pozycji „Należności”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane zostało 
przekształcenie danych porównawczych. Dane szczegółowe zostały wykazane w sprawozdaniach jednostkowych 
subfunduszy.  
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POŁĄCZONY  RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU 


POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


I. Przychody z lokat 3 264 15 965 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 2 071 2 260 
2. Przychody odsetkowe 1 179 13 694 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 10 0 
4. Pozostałe 4 11 
II. Koszty funduszu 4 411 18 756 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3 810 13 498 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 222 336 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 47 45 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 14 198 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 162 4 440 
12. Pozostałe 156 239 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 4 411 18 756 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1 147 -2 791 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -21 344 17 398 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -6 394 68 539 
- z tytułu różnic kursowych 582 6 275 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -14 950 -51 141 
- z tytułu różnic kursowych 1 068 -45 965 
VII. Wynik z operacji -22 491 14 607 
 


W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji wyniku 
niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytułu realizacji transakcji terminowych wymiany walut. W poprzednich 
okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut wykazywana była w Rachunku Wyniku w pozycji 
„Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu 
sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. 
Odpowiednio wynik z realizacji transakcji terminowych wymiany walut wykazywany był w Rachunku Wyniku w pozycji 
„Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wynik 
wykazywany jest w pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych. Dane szczegółowe zostały wykazane w sprawozdaniach jednostkowych 
subfunduszy.  
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU 


POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


1. Wartość aktywów 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 -2 791 
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 tytułu wyniku z operacji -22 491 14 607 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 
a) z przychodów z lokat netto 0 0 
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -5 263 -923 769 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 133 247 270 665 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) 138 510 1 194 434 
6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -27 754 -909 162 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 148 792 176 546 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 144 206 576 874 
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Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PZU 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 


  
Sprawozdanie z badania rocznego połączonego sprawozdania 
finansowego


Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego połączonego sprawozdania 
finansowego PZU Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego Globalnych 
Inwestycji („Fundusz”), które zawiera: 


— wprowadzenie do połączonego 
sprawozdania finansowego; 


— połączone zestawienie lokat oraz 
połączony bilans sporządzone na dzień 
31 grudnia 2018 r.;  


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


— połączony rachunek wyniku z operacji; 
oraz 


— połączone zestawienie zmian 
w aktywach netto 


(„połączone sprawozdanie finansowe”). 


Naszym zdaniem, załączone połączone 
sprawozdanie finansowe Funduszu: 


— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Funduszu na dzień 31 grudnia 2018 r. 
oraz finansowych wyników działalności 
za rok obrotowy zakończony tego dnia 
zgodnie z ustawą z dnia 
29 września 1994 r. o rachunkowości 
(Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) („ustawa 
o rachunkowości”), wydanymi na jej 
podstawie przepisami wykonawczymi 
oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 


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


 


Niniejsza opinia jest spójna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, które 
wydaliśmy dnia 11 marca 2019 r.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 


— Międzynarodowych Standardów Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”);  


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


— rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 
2014 r. w sprawie szczegółowych 
wymogów dotyczących ustawowych badań 


sprawozdań finansowych jednostek 
interesu publicznego, uchylającego 
decyzję 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) („rozporządzenie UE”). 


Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi 
regulacjami została opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie połączonego sprawozdania 
finansowego. 


Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.


Niezależność i etyka
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”), przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz 
z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do badania sprawozdań 
finansowych w Polsce. Spełniamy wszystkie 


obowiązki etyczne wynikające z tych wymogów 
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali 
niezależni od Funduszu zgodnie z wymogami 
niezależności określonymi w ustawie 
o biegłych rewidentach oraz w rozporządzeniu 
UE.


Kluczowe sprawy badania
Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które 
według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas naszego 
badania połączonego sprawozdania 
finansowego za bieżący okres 
sprawozdawczy. Obejmują one najbardziej 
znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje 
ryzyka istotnego zniekształcenia 


spowodowanego oszustwem. Do spraw tych 
odnieśliśmy się w kontekście naszego badania 
połączonego sprawozdania finansowego jako 
całości, a przy formułowaniu naszej opinii 
podsumowaliśmy naszą reakcję na te rodzaje 
ryzyka. Nie wyrażamy osobnej opinii na temat 
tych spraw. Zidentyfikowaliśmy następujące 
kluczowe sprawy badania:


Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku 


Wartość bilansowa portfela lokat Funduszu na dzień 31 grudnia 2018 r. wyniosła 134,7 mln zł (w 
tym 134,4 mln zł notowanych na aktywnym rynku), a na dzień 31 grudnia 2017 r. 118,3 mln zł (w 
tym 107,4 mln zł notowanych na aktywnym rynku). 


Odniesienie do sprawozdania finansowego: Połączone zestawienie lokat Funduszu – tabela główna 
na stronie 10, Połączony bilans Funduszu – pozycja „Składniki lokat notowane na aktywnym rynku” 
na stronie 11s. 


Kluczowa sprawa badania   Nasza reakcja 


Zgodnie z polityką rachunkowości Funduszu 
składniki lokat notowane na aktywnym rynku 
ujmuje się w wartości godziwej ustalanej 
przy wykorzystaniu kursu notowań  z końca 
okresu sprawozdawczego. Biorąc pod 
uwagę liczność składników lokat oraz 


 Nasze procedury obejmowały między 
innymi: 


- Zrozumienie i ocenę polityki 
rachunkowości funduszy w zakresie wyceny 
składników lokat, w tym stosowanych przez 
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wielkość portfela lokat notowanych na 
aktywnym rynku w relacji do pozostałych 
składników bilansu Funduszu, błąd w 
powyższej wycenie może doprowadzić do 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
finansowego Funduszu. 


W przypadku niskiego wolumenu obrotu, lub 
gdy dany składnik lokat jest przedmiotem 
obrotu na więcej niż jednym rynku, Zarząd 
Towarzystwa podejmuje decyzję, czy i który 
rynek należy uznać za aktywny na potrzeby 
wyceny. Decyzja taka wymaga od Zarządu 
Towarzystwa zastosowania istotnego osądu, 
biorącego pod uwagę odpowiedni wolumen 
obrotu. 


Z powyższych względów zagadnienie to 
zostało przez nas uznane za kluczową 
sprawę badania. 


Zarząd Towarzystwa kryteriów uznawania 
rynku notowań za aktywny. 


- Ocenę zaprojektowania i wdrożenia oraz 
testy efektywności kontroli wewnętrznych 
mających na celu weryfikację poprawności 
wyceny notowanych instrumentów 
finansowych, w tym wybór rynku głównego. 
Testy kontroli automatycznych w systemach 
informatycznych przeprowadziliśmy przy 
wsparciu naszych wewnętrznych 
specjalistów w dziedzinie technologii 
informatycznych. 


- Procedury wiarygodności obejmujące 
niezależną analizę poprawności wyceny 
składników lokat funduszy notowanych na 
aktywnym rynku, poprzez między innymi:  


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


• uzyskanie informacji z niezależnych 
źródeł na temat wolumenu obrotów 
składnikami lokat i ocena 
aktywności rynków będących 
źródłem notowań zastosowanych do 
wyceny, 


• przeliczenie wartości składników 
lokat przy wykorzystaniu notowań 
pozyskanych z niezależnych źródeł. 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za połączone sprawozdanie 
finansowe
Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 
PZU S.A. („Towarzystwo”), pełniący dla 
Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie połączonego 
sprawozdania finansowego przedstawiającego 
rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej 
i finansowej oraz finansowych wyników 
działalności Funduszu zgodnie z ustawą 
o rachunkowości, wydanymi na jej podstawie 
przepisami wykonawczymi, przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa 
i statutem, a także za kontrolę wewnętrzną, 
którą Zarząd Towarzystwa uznaje za 
niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
połączonego sprawozdania finansowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem. 


Sporządzając połączone sprawozdanie 
finansowe Zarząd Towarzystwa jest 
odpowiedzialny za ocenę zdolności Funduszu 
do kontynuowania działalności, ujawnienie, 
jeżeli ma to zastosowanie, kwestii związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie 
założenia kontynuacji działalności jako 
podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji 
kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza 
dokonać rozwiązania Funduszu, zaniechać 
prowadzenia działalności, albo gdy nie ma 
żadnej realnej alternatywy dla rozwiązania 
Funduszu lub zaniechania prowadzenia 
działalności. 


Zgodnie z ustawą o rachunkowości Zarząd 
oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby połączone sprawozdanie finansowe 
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spełniało wymagania przewidziane w tej 
ustawie. Członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są odpowiedzialni za nadzór nad 


procesem sprawozdawczości finansowej 
Funduszu.


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie połączonego sprawozdania finansowego
Celem badania jest uzyskanie racjonalnej 
pewności czy połączone sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem 
lub błędem oraz wydanie sprawozdania 
z badania zawierającego naszą opinię. 
Racjonalna pewność jest wysokim poziomem 
pewności, ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 
wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek 
oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, 
jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na 
decyzje ekonomiczne użytkowników 
podejmowane na podstawie połączonego 
sprawozdania finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Funduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


— identyfikujemy i szacujemy ryzyka 
istotnego zniekształcenia połączonego 
sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom 
i uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
istotnego zniekształcenia wynikającego 
z błędu, ponieważ oszustwo może 
obejmować zmowę, fałszerstwo, celowe 
pominięcie, wprowadzenie w błąd lub 
obejście systemu kontroli wewnętrznej; 


— uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które 
są odpowiednie w danych okolicznościach, 
ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności działania kontroli 
wewnętrznej Funduszu; 


— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 


powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 


— wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez 
Zarząd Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, oceniamy czy istnieje istotna 
niepewność związana ze zdarzeniami lub 
okolicznościami, które mogą poddawać 
w znaczącą wątpliwość zdolność 
Funduszu do kontynuacji działalności. 
Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje 
istotna niepewność, wymagane jest od nas 
zwrócenie uwagi w sprawozdaniu 
z badania połączonego sprawozdania 
finansowego na powiązane ujawnienia 
w połączonym sprawozdaniu finansowym 
lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieodpowiednie, modyfikujemy naszą 
opinię. Nasze wnioski są oparte na 
dowodach badania uzyskanych do dnia 
sporządzenia sprawozdania z badania 
połączonego sprawozdania finansowego. 
Przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Fundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 


— oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i treść połączonego sprawozdania 
finansowego, w tym ujawnienia, a także 
czy połączone sprawozdanie finansowe 
odzwierciedla stanowiące ich podstawę 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 


Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa informacje między innymi 
o planowanym zakresie i terminie 
przeprowadzenia badania oraz znaczących 
ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 


Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa oświadczenie, że 
przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz 
informujemy o wszystkich powiązaniach 
i innych sprawach, które mogłyby być 
racjonalnie uznane za stanowiące zagrożenie 
dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to 
zastosowanie, informujemy o zastosowanych 
zabezpieczeniach. 
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Spośród spraw przekazywanych Komitetowi 
Audytu Towarzystwa wskazaliśmy te sprawy, 
które były najbardziej znaczące podczas 
badania połączonego sprawozdania 
finansowego za bieżący okres sprawozdawczy 
uznając je za kluczowe sprawy badania. 
Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu 
z badania połączonego sprawozdania 
finansowego, chyba że przepisy prawa lub 


regulacje zabraniają ich publicznego 
ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych 
okolicznościach, ustalimy, że sprawa nie 
powinna być komunikowana w naszym 
sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne 
konsekwencje wynikające z jej ujawnienia 
przeważyłyby korzyści takiej informacji dla 
interesu publicznego.


Inne informacje  


Inne informacje


Na inne informacje składają się: 


- List Towarzystwa będącego organem 
funduszu, skierowany do uczestników 
funduszu 


- oświadczenie depozytariusza o zgodności 
danych dotyczących stanów aktywów funduszu 


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


zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi. 


- Informacje ujawniane na podstawie pkt. 35 i 
pkt. 40 Wytycznych dotyczących funduszy typu 
ETF i innych kwestii związanych z UCITS 
wydanych 1 sierpnia 2014 r. przez Europejski 
Urząd Nadzoru Giełd i Papierów 
Wartościowych (ESMA/2014/937PL);  
(razem „Inne informacje”).


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z mającymi zastosowanie 
przepisami prawa.   


Odpowiedzialność biegłego rewidenta


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


W związku z badaniem połączonego 
sprawozdania finansowego naszym 
obowiązkiem jest zapoznanie się z Innymi 
informacjami, i czyniąc to, rozważenie czy nie 


są one istotnie niespójne z połączonym 
sprawozdaniem finansowym, z naszą wiedzą 
uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób 
wydaje się być istotnie zniekształcone. Jeżeli 
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy 
istotne zniekształcenie w Innych informacjach, 
to jesteśmy zobowiązani poinformować o tym 
w naszym sprawozdaniu z badania.


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych


Zarząd Towarzystwa odpowiada za 
zapewnienie zgodności działania Funduszu 
z regulacjami ostrożnościowymi. 


Naszym obowiązkiem jest poinformowanie 
w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz 
przestrzega obowiązujących regulacji 


ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach.  


Celem badania połączonego sprawozdania 
finansowego nie było wyrażenie opinii na temat 
przestrzegania przez Fundusz obowiązujących 
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regulacji ostrożnościowych, a zatem nie 
wyrażamy opinii na ten temat. 


W oparciu o przeprowadzone badanie 
połączonego sprawozdania finansowego, 
informujemy, że nie zidentyfikowaliśmy 
przypadków naruszenia przez Fundusz, 


w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 
2018 r. obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach, które mogłyby mieć istotny wpływ 
na badane połączone sprawozdanie 
finansowe. 


Oświadczenie na temat świadczenia usług niebędących badaniem sprawozdania finansowego


Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą 
i przekonaniem oświadczamy, że nie 
świadczyliśmy zabronionych usług 


niebędących badaniem, o których mowa w art. 
5 ust. 1 akapit drugi rozporządzenia UE oraz 
art. 136 ustawy o biegłych rewidentach.


Wybór firmy audytorskiej


Zostaliśmy wybrani po raz pierwszy do 
badania rocznego połączonego sprawozdania 
finansowego Funduszu uchwałą Rady 
Nadzorczej Towarzystwa z dnia 24 
października 2014 r. oraz ponownie w 
kolejnych latach, w tym uchwałą z dnia 26 
czerwca 2017 r. do badania rocznego 


połączonego sprawozdania finansowego za 
rok zakończony 31 grudnia 2018 r. Całkowity 
nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 5 
lat począwszy od roku obrotowego 
zakończonego 31 grudnia 2014 r. do 31 
grudnia 2018 r.


 
 


 
 


W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 


   
 
  
 
 


  


Marcin Podsiadły   


Kluczowy biegły rewident   
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LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA DO UCZESTNKÓW FUNDUSZU 


 


Szanowni Państwo, 


 


przedstawiamy Państwu sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami roczne sprawozdania finansowe 
funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) oraz roczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy wchodzących w ich 
skład a także roczne sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (SFIO) za 
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.: 


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


• PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majątku (dalej: „PZU FIO Ochrony Majątku”), 


• PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji (dalej: „PZU FIO Globalnych Inwestycji”), 


• PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum (dalej: „PZU SFIO Universum”). 


Na arenie międzynarodowej uwagę inwestorów skupiała restrykcyjna polityka monetarna FED. Amerykański Bank 
Centralny podnosił stopy procentowe oraz ograniczał swój bilans powstrzymując się od reinwestycji zapadających 
obligacji. Prezydent Stanów Zjednoczonych również nie pozostawał bierny i zafundował światu wzrost 
protekcjonizmu głównie pod postacią konfliktu handlowego na linii USA – Chiny i wzrostu ceł handlowych. 
Wszystko to odbywało się przy spowalniającym, co prawda z bardzo wysokich poziomów, tempie wzrostu 
gospodarczego. Zamieszanie na scenie politycznej, niepewność i trudniejsze warunki finansowe przez większość 
roku nie przeszkadzały jednak amerykańskim giełdom w systematycznym wzroście cen i ustanawianiu kolejnych 
rekordów. Załamanie trendu przyszło we wrześniu, a jego kulminacja nastąpiła w ostatnim miesiącu minionego 
roku, kiedy to indeks S&P 500 stracił ok. 9,2 proc. Nie pozostało to bez echa na pozostałych rynkach akcji, które 
solidarnie przyłączyły się do wyprzedaży. Był to najgorszy grudzień od 1988 roku. 


W przypadku gospodarki Polski znaleźliśmy się niemal na drugim biegunie – PKB rósł w tempie najszybszym  
od 10 lat, a oczekiwane spowolnienie nie nadchodziło. Deficyt budżetowy notował nadwyżki prawie do końca roku, 
deficyt na rachunku obrotów bieżących był bardzo niski i bezpiecznie finansowany napływami środków unijnych,  
a inflacja pozostawała na niskich poziomach, komfortowych zarówno dla polityki monetarnej jak i fiskalnej. 
Prognozy najbliższe miesiące nie są jednak już tak optymistyczne – przewidywana dynamika PKB powinna spaść 
nieco poniżej 4%. Popyt wewnętrzny pozostanie jednak silny a konsumpcja pozostanie głównym źródłem wzrostu 
gospodarczego. Przy wysokim realnym wzroście dochodów i wciąż optymistycznych nastrojach Polaków, wydatki 
konsumpcyjne powinny nadal rosnąć w tempie ok. 4%.  


Polskie akcje, jako część globalnego rynku finansowego, powinny były podążać za trendami światowymi, ale tak się 
nie stało. W ubiegłym roku warszawskie indeksy konsekwentnie traciły na wartości. Najsłabiej w tym gronie 
zachowywał się sWIG80, który w ciągu 12 miesięcy stracił blisko 1/3 swojej wartości. W roku 2019 ze względu  
na umiarkowaną wycenę polskiej giełdy i utrzymujące się niedoważenie w portfelach inwestorów zagranicznych 
może się to okazać naszą siłą. Warunkiem będzie jednak utrzymanie się względnie wysokiego tempa wzrostu PKB 
oraz ograniczenie presji kosztowej, umożliwiające poprawę zysków spółek. 


W 2018 roku rentowności polskich obligacji spadły o ponad 40 punktów bazowych i był to kolejny bardzo dobry rok 
dla ich posiadaczy. To sukces, bo na większości rynków rozwijających się zbyt duże oczekiwania dalszych cięć stóp 
procentowych, zbyt wysoki optymizm uczestników rynku po bardzo wyjątkowym roku 2017 i powszechne 
oczekiwania słabnącego dolara zostały brutalnie zweryfikowane. W rezultacie obligacje rynków emerging markets 
zakończyły 2018 rok na minusie.  


Dominującym determinantem wycen polskich obligacji pozostaną nastroje na głównych rynkach bazowych. W tym 
kontekście obserwować będziemy skalę spowolnienia gospodarczego w USA oraz Europie oraz reakcje 
odpowiednich władz monetarnych na napływające dane. W roku 2018 w USA stopa podstawowa została 
podwyższona 4 krotnie, bilans banku centralnego zmniejszył się o 370 mld USD, indeksy giełdowe tąpnęły,  
a spready kredytowe rozszerzyły się. Zmiany te w istotny sposób powinny schładzać zarówno gospodarkę 
amerykańską jak i globalną w roku 2019. Ze statystyk wypadnie również reforma polityki podatkowej prezydenta 
Trumpa. Nie oczekujemy, że w takim środowisku Rezerwa Federalna podtrzyma tempo podwyższania stóp 
procentowych. Stopy procentowe w Polsce w roku 2019 pozostaną na niezmienionym poziomie. Wg naszych 
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prognoz inflacja nie przekroczy 2,5%. W rocznych dynamikach zmian cen zobaczymy efekty gwałtownego spadku 
cen ropy naftowej, nie zobaczymy za to podwyżek cen energii, których obawiali się analitycy rynkowi. Wzrost 
gospodarczy, pomimo spowolnienia do niecałych 4%, utrzyma się na poziomie nie zagrażającym realizacji 
zaplanowanego deficytu budżetowego. Taki zestaw danych powinien nadal wspierać rodzimy dług. 


Zapewniamy, iż Grupa PZU mając na względzie bezpieczeństwo oraz zapewnienie utrzymania płynności 
powierzonych środków dokłada najwyższej staranności, aby odpowiednio zminimalizować ryzyko inwestycyjne przy 
zachowaniu satysfakcjonującego Państwa potencjału zysków. 


Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2019 r. zależeć będą przede wszystkim od: 


• sytuacji makroekonomicznej: przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego i zmian inflacji w kraju  
i w Europie, 


• działań banków centralnych (FED, ECB, Bank of Japan, People’s Bank of China) determinujących globalną 
podaż pieniądza i płynność na rynkach finansowych,  


• natężenia globalnego protekcjonizmu, w szczególności przebiegu konfliktu handlowego USA-Chiny, 
• koniunktury panującej na rynkach finansowych, 
• globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sił populistycznych w Europie, Brexit, napięcia na Bliskim 


Wschodzie) i w kraju (podwójne wybory). 


Poniżej prezentujemy Państwu procentową zmianę wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez TFI PZU SA, (w przypadku subfunduszy dla 
jednostek uczestnictwa kategorii A) wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu 
inwestycyjnego dla każdego z funduszy/subfunduszy. 


Fundusz/subfundusz 


Procentowa zmiana 
wartości aktywów netto 


na jednostkę uczestnictwa 
w okresie 


sprawozdawczym 


Rekomendowany minimalny 
horyzont inwestycyjny 


PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami: 


PZU Oszczędnościowy 1,50% 3 miesiące 


PZU Papierów Dłużnych Polonez 3,07%  1,5 roku 


PZU SEJF+ 1,44% 1 rok 


PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek - 5,10% 3 lata 


PZU Zrównoważony - 13,96% 4 lata 


PZU Medyczny - 20,27% 5 lat 


PZU Akcji Krakowiak - 21,92% 5 lat 


PZU Aktywny Akcji Globalnych - 8,05% 5 lat 


PZU Akcji Małych i Średnich Spółek - 29,79% 5 lat 


PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych - 1,45% 3 lata 


PZU Dłużny Aktywny 3,54% 2 lata 


PZU Innowacyjnych Technologii - 12,40% 4 lata 


PZU FIO Globalnych Inwestycji  z wydzielonymi subfunduszami: 


PZU Akcji Rynków Rozwiniętych - 9,09% 5 lat 


PZU Akcji Rynków Wschodzących - 3,28% 5 lat 
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PZU Akcji Spółek Dywidendowych - 18,89% 5 lat 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących - 4,27% 3 lata 


Pozostałe fundusze: 


PZU FIO Ochrony Majątku 0,64% 3 miesiące 


PZU SFIO Universum - 10,04% 2 lata 


 


Jesteśmy przekonani, iż szczegółowe informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych funduszy inwestycyjnych, 
zarządzanych przez TFI PZU SA, w sposób rzetelny przedstawiają ich sytuację.  


Dziękujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Państwo TFI PZU SA, dokonując inwestycji w nasze produkty. 


Uprzejmie przypominamy, że na stronie pzu.pl znajdą Państwo szczegółowe informacje na temat oferty TFI PZU 


SA. Na stronie tej znajduje się także aktualna lista dystrybutorów naszych produktów. 


Zapraszamy również do kontaktu z naszym Towarzystwem za pośrednictwem Infolinii 801 102 102 lub 


801 102 104. Informacje można również wysyłać na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.  


 


Z wyrazami szacunku, 


Zarząd TFI PZU SA: 


Marcin Adamczyk Prezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Marcin Wlazło Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


 


 


 


 


 


 


 


 


Warszawa,  11 marca 2019 r. 





				2019-03-11T15:43:36+0100





				2019-03-11T16:06:49+0100





				2019-03-11T16:12:21+0100












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








 



 



1 
KPMG Audyt spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 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 Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k.,jest polską spółką komandytową i członkiem sieci KPMG składającej się z niezależnych spółek członkowskich 
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative („KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzeżone.  



 



Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej 
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
  
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego



Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego sprawozdania jednostkowego 
PZU Akcji Rynków Rozwiniętych 
subfunduszu w PZU Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych 
Inwestycji („Subfundusz”), które zawiera: 



— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 
31 grudnia 2018 r.;  



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



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



 oraz 



— noty objaśniające i informacja 
dodatkowa; 



(„sprawozdanie jednostkowe”). 



Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie 
jednostkowe Subfunduszu: 



— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Subfunduszu na dzień 
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych 
wyników działalności za rok obrotowy 
zakończony tego dnia zgodnie z ustawą 
z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. 
poz. 351) („ustawa o rachunkowości”), 
wydanymi na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości; 



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



— zostało sporządzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 ustawy o rachunkowości.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 



— Międzynarodowych Standardów Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”);  



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



1089 z późniejszymi zmianami) („ustawa 
o biegłych rewidentach”). 



Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi 
regulacjami została opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania jednostkowego. 



Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.



Niezależność i etyka
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”), przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz 
z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do badania sprawozdań 
finansowych w Polsce.  



Spełniamy wszystkie obowiązki etyczne 
wynikające z tych wymogów i Kodeksu IFAC. 
W trakcie badania kluczowy biegły rewident 
oraz firma audytorska pozostali niezależni od 
Funduszu zgodnie z wymogami niezależności 
określonymi w ustawie o biegłych rewidentach.



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe
Zarząd PZU Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), pełniący 
dla Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego 
przedstawiającego rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej oraz 
finansowych wyników działalności 
Subfunduszu zgodnie z ustawą 
o rachunkowości, wydanymi na jej podstawie 
przepisami wykonawczymi, przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi Subfundusz przepisami 
prawa i statutem, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje 
za niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
sprawozdania jednostkowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem. 



Sporządzając sprawozdanie jednostkowe 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 



ocenę zdolności Subfunduszu do 
kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli 
ma to zastosowanie, kwestii związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie 
założenia kontynuacji działalności jako 
podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji 
kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza 
dokonać rozwiązania Subfunduszu, zaniechać 
prowadzenia działalności, albo gdy nie ma 
żadnej realnej alternatywy dla rozwiązania 
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia 
działalności. 



Zgodnie z ustawą o rachunkowości Zarząd 
oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie jednostkowe spełniało 
wymagania przewidziane w tej ustawie. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są 
odpowiedzialni za nadzór nad procesem 
sprawozdawczości finansowej Subfunduszu.



Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego
Celem badania jest uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie jednostkowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania 
zawierającego naszą opinię. Racjonalna 
pewność jest wysokim poziomem pewności, 
ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 



wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek 
oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, 
jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na 
decyzje ekonomiczne użytkowników 
podejmowane na podstawie sprawozdania 
jednostkowego. 
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 



Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 



— identyfikujemy i szacujemy ryzyka 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
jednostkowego spowodowanego 
oszustwem lub błędem, projektujemy 
i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy 
dowody badania, które są wystarczające 
i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla 
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 
zniekształcenia wynikającego z oszustwa 
jest większe niż istotnego zniekształcenia 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo 
może obejmować zmowę, fałszerstwo, 
celowe pominięcie, wprowadzenie w błąd 
lub obejście systemu kontroli wewnętrznej; 



— uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które 
są odpowiednie w danych okolicznościach, 
ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności działania kontroli 
wewnętrznej Subfunduszu; 



— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 



— wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez 



Zarząd Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, oceniamy czy istnieje istotna 
niepewność związana ze zdarzeniami lub 
okolicznościami, które mogą poddawać 
w znaczącą wątpliwość zdolność 
Subfunduszu do kontynuacji działalności. 
Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje 
istotna niepewność, wymagane jest od nas 
zwrócenie uwagi w sprawozdaniu 
z badania sprawozdania jednostkowego 
na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
jednostkowym lub, jeżeli takie ujawnienia 
są nieodpowiednie, modyfikujemy naszą 
opinię. Nasze wnioski są oparte na 
dowodach badania uzyskanych do dnia 
sporządzenia sprawozdania z badania 
sprawozdania jednostkowego. Przyszłe 
zdarzenia lub warunki mogą spowodować, 
że Subfundusz zaprzestanie kontynuacji 
działalności; 



— oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i treść sprawozdania jednostkowego, 
w tym ujawnienia, a także czy 
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla 
stanowiące ich podstawę transakcje 
i zdarzenia w sposób zapewniający 
rzetelną prezentację. 



Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa informacje między innymi 
o planowanym zakresie i terminie 
przeprowadzenia badania oraz znaczących 
ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania



Inne informacje 



Inne informacje 



Na inne informacje składają się  informacje 
ujawniane na podstawie Rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w 



sprawie przejrzystości transakcji 
finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania 
oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012;   



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa 



Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z mającymi zastosowanie 
przepisami prawa. 
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Odpowiedzialność biegłego rewidenta 



Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. 



W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie się z Innymi 
informacjami, i czyniąc to, rozważenie czy nie są one istotnie niespójne ze sprawozdaniem 
finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób wydają się być istotnie 
zniekształcone. Jeżeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne zniekształcenie w Innych 
informacjach, to jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu z badania. 



Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 



Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych



Zarząd Towarzystwa odpowiada za 
zapewnienie zgodności działania Subfunduszu 
z regulacjami ostrożnościowymi. 



Naszym obowiązkiem jest poinformowanie 
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz 
przestrzega obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach.  



Celem badania sprawozdania jednostkowego 
nie było wyrażenie opinii na temat 
przestrzegania przez Subfundusz 



obowiązujących regulacji ostrożnościowych, 
a zatem nie wyrażamy opinii na ten temat. 



W oparciu o przeprowadzone badanie 
sprawozdania jednostkowego, informujemy, że 
nie zidentyfikowaliśmy przypadków naruszenia 
przez Subfundusz, w okresie od dnia 
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach, które 
mogłyby mieć istotny wpływ na badane 
sprawozdanie jednostkowe. 



 
 



 
 



W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 



   
  
 
 



  



Marcin Podsiadły   



Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12774   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   
Warszawa, 11 marca 2019 r.   
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie 
przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) („Rozporządzenie SFTR”) (poniższe informacje nie podlegały badaniu przez biegłego rewidenta). 
 



Nie dotyczy – w okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego. 
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE 
Subfunduszu PZU Akcji Rynków Rozwiniętych  



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



Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o  rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. 
Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu PZU Akcji Rynków 
Rozwiniętych obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2018 r., o łącznej wartości 14 668 tys. zł z  tabelami 
uzupełniającymi oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 15 990 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący ujemny wynik 



z operacji w kwocie 2 014 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto. 
V. Noty objaśniające. 
VI. Informację dodatkową. 



 
Zarząd TFI PZU SA: 



 
Marcin Adamczyk 



 
 
Prezes Zarządu 
 



 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 



 



 



Cezary Iwański 



 



 



Wiceprezes Zarządu 



 
 
……………………………………….. 
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU 



TABELA GŁÓWNA 



SKŁADNIKI LOKAT 
31.12.2018 31.12.2017 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy  



w tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 
Wartość według ceny 



nabycia w tys. zł 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy 
 w tys. zł 



Procentowy udział 
w aktywach ogółem 



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 
Dłużne papiery wartościowe 1 500 1 521 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 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 13 088 13 127 81,47 14 262 18 249 93,41 



Wierzytelności 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 należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Instrumenty pochodne zaprezentowane zostały w Nocie 6 „Instrumenty pochodne”. Wartość wystandaryzowanych instrumentów pochodnych wynosi 0, gdyż każdego dnia następuje rozliczenie tych 
kontraktów. 
W tabeli głównej nie są prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupełniającej), dla których wartość jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty 
finansowe prezentowane są jako zobowiązania. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 



DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 



Kraj 
siedziby 
emitenta 



Termin 
wykupu 



Warunki 
oprocentowania 



Wartość 
nominalna Liczba 



Wartość 
według ceny 



nabycia  
w tys. zł 



Wartość 
według 



wyceny na 
dzień 



bilansowy 
 w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



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 pieniężne  0 0 0 0,00 



d) Inne  0 0 0 0,00 



2. O terminie wykupu powyżej 1 roku  1 500 1 500 1 521 9,44 



a) Obligacje  1 500 1 500 1 521 9,44 



PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2020-04-25 Stałe 1,50% 1 000,00 1 500 1 500 1 521 9,44 



b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 



c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 



d) Inne  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  1 500 1 500 1 521 9,44 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  1 500 1 500 1 521 9,44 
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INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
(wystawca) 



Kraj siedziby 
emitenta 



(wystawcy) 
Instrument 



bazowy Liczba 
Wartość według 



ceny nabycia 
 w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy  
w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 4 0 -11 -0,07 



FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja EUR 
(3 493 449,86) 1 0 -31 -0,19 



FX Swap EUR PLN 12.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja EUR 
(600 000,00) 1 0 3 0,01 



FX Swap EUR PLN 20.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja EUR 
(800 000,00) 1 0 9 0,06 



FX Swap USD PLN 07.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja USD 
(303 078,04) 1 0 8 0,05 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 4 0 -11 -0,07 
Razem 4 0 -11 -0,07 
 
 
 



TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE 
PRZEZ INSTYTUCJE WSPÓLNEGO 



INWESTOWANIA MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA 
GRANICĄ 



Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 
emitenta Liczba 



Wartość według 
ceny nabycia  



w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



iShares Euro Dividend UCITS ET (IE00B0M62S72) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam iShares Euro Dividend 



UCITS ETF Irlandia 10 000 919 843 5,23 



iShares MSCI Japan Small Cap U 
(IE00B2QWDY88) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



London Stock 
Exchange 



iShares MSCI Japan 
Small Cap U Irlandia 4 000 273 545 3,38 



iShares MSCI USA Dividend IQ U 
(IE00BKM4H312) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



London Stock 
Exchange 



iShares MSCI USA 
Quality Dividend 
UCITS ETF 



Irlandia 7 500 954 899 5,58 



iShares MSCI USA UCITS ETF USD 
(IE00B52SFT06) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam iShares MSCI USA 



UCITS ETF USD Irlandia 1 000 976 893 5,55 



iShares NASDAQ 100 UCITS ETF U 
(IE00B53SZB19) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



London Stock 
Exchange 



iShares NASDAQ 100 
UCITS ETF USD Irlandia 300 418 400 2,48 



Lyxor DAX (DR) UCITS ETF (LU0252633754) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana Lyxor DAX (DR) 



UCITS ETF Luksemburg 1 000 373 431 2,68 



Lyxor EURO STOXX 50 DR UCITS E 
(FR0007054358) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris Lyxor EURO STOXX 



50 DR UCITS ETF Francja 6 000 898 758 4,70 



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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regulowany Exchange UCITS ETF 
Lyxor JAPAN TOPIX DR UCITS ETF 
(FR0010245514) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris Lyxor JAPAN TOPIX 



DR UCITS ETF Francja 1 500 627 737 4,57 



LYXOR MSCI USA UCITS ETF (FR0010296061) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris LYXOR MSCI USA 



UCITS ETF D-EUR Francja 3 000 2 634 2 698 16,74 



LYXOR MSCI WORLD UCITS ETF (FR0010315770) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF 



LYXOR 
INTERNATIONAL 
ASSET MANAGEMENT 
S.A. 



Francja 4 000 2 974 2 782 17,27 



Xtrackers MSCI USA Swap UCITS 
(LU0274210672) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana Xtrackers MSCI USA 



Swap UCITS ETF Luksemburg 3 000 819 757 4,70 



Xtrackers S&P ASX 200 UCITS ET 
(LU0328474803) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF Xtrackers S&P ASX 



200 UCITS ETF Luksemburg 3 000 301 393 2,44 



Razem aktywny rynek regulowany 66 300 13 088 13 127 81,47 
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 
Razem 66 300 13 088 13 127 81,47 
 



Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Subfundusz. 
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BILANS SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
I. Aktywa 16 114 19 536 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 174 436 
2. Należności 272 656 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 648 18 249 
- dłużne papiery wartościowe 1 521 0 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 195 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 124 206 
III. Aktywa netto (I-II) 15 990 19 330 
IV. Kapitał funduszu 14 158 15 484 
1. Kapitał wpłacony 207 105 181 598 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -192 947 -166 114 
V. Dochody zatrzymane 1 797 -335 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 912 -3 500 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5 709 3 165 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 35 4 181 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 15 990 19 330 
 
Liczba jednostek uczestnictwa 86 239,2299 94 777,8516 
Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 185,41 203,96 
 
j.u. kategorii A 185,41 203,96 



j.u. kategorii EUR 43,12 48,90 



 
Bilans należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
sprawozdania jednostkowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto 
na Jednostkę Uczestnictwa wyrażonej odpowiednio w zł i w EUR. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Przychody z lokat 267 213 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 243 212 
2. Przychody odsetkowe 24 0 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 
4. Pozostałe 0 1 
II. Koszty funduszu 679 895 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 570 651 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 48 47 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 10 10 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 1 1 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 17 142 
12. Pozostałe 33 44 
III. 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 1 444 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2 544 1 661 
- z tytułu różnic kursowych 207 87 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -4 146 -217 
- z tytułu różnic kursowych 89 -1 142 
VII. Wynik z operacji -2 014 762 
 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa (w złotych) -23,35 8,04 
 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa zaprezentowany został jako iloraz wyniku z operacji przypadającego 
na daną kategorię jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzień bilansowy. 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa wyrażonego w zł. 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów 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 1 661 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -4 146 -217 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -2 014 762 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 
a) z przychodów z lokat netto 0 0 
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1 326 -5 828 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 25 507 23 702 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) 26 833 29 530 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -3 340 -5 066 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 15 990 19 330 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 18 984 21 720 
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 narastająco od początku działalności funduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 238 039,9250 1 113 250,8418 
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 wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



kategorii A / EUR 203,96 195,41 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



kategorii A / EUR 185,41 203,96 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



kategorii A / EUR -9,09 4,38 
4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
kategorii A / EUR 187,84 193,57 
- data wyceny 2018-03-26 2017-08-29 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
kategorii A / EUR 257,70 205,18 
- data wyceny 2018-07-27 2017-12-18 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 184,56 203,99 



- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29 
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IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 3,58 4,12 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,25 0,22 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,05 0,05 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 
 
Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje). 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto na Jednostkę 
Uczestnictwa wyrażonej w zł. 
 
 



 











ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynków Rozwiniętych na dzień 31 grudnia 2018 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 10 z 23 



NOTY OBJAŚNIAJĄCE 



NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 



1. Opis przyjętych zasad rachunkowości 



Zasady rachunkowości Subfunduszu regulują następujące przepisy prawne: 



Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej „Ustawą 
o rachunkowości”, 



Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z późn. zm.), zwana dalej „Ustawą”, 



Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), zwane dalej „Rozporządzeniem”. 



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 objaśniające i informację dodatkową.  



Jednostkowe sprawozdanie sporządzone zostało w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostały w 
tysiącach złotych za wyjątkiem wartości jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadającego na 
jednostkę uczestnictwa, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby jednostek 
uczestnictwa, która została zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jeżeli charakter i istotność danej pozycji 
wymagała innej dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany.  



W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostały zaprezentowane dane za bieżący rok obrotowy oraz dane 
porównywalne za poprzedni rok obrotowy. 



b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w 
okresie, którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfundusz ujmuje się w dacie zawarcia 
umowy. 



Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat 
nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 



Składniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych 
Subfunduszu, przy czym składniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz kilku subfunduszy na 
podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu w liczbie 
wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio  zleceniu albo umowie. 



Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia 
tych składników lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane 
przychody pieniężne. 



Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub 
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyznaczonej zgodnie z zasadą opisaną poniżej. 



Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym Dniu Wyceny nie 
uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub 
wypłatami ujmowanymi zgodnie z zasadą opisaną powyżej. 



c) metody wyceny aktywów (z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat), 
aktywów netto i wyniku z operacji oraz ustalania zobowiązań Subfunduszu, 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu odbywają się w każdym Dniu Wyceny oraz na dzień 
sporządzenia jednostkowego sprawozdania według zasad wynikających z przepisów Ustawy o rachunkowości oraz 
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Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów Subfunduszu 
o jego zobowiązania. 



W Dniu Wyceny aktywa wycenia się, a zobowiązania ustala się według stanów odpowiednio aktywów 
i zobowiązań oraz ostatnio dostępnych odpowiednio kursów, cen i wartości pochodzących z Aktywnego Rynku 
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny. 



Wartość Jednostki Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji. 



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



Z zastrzeżeniem wyjątków przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania 
Subfunduszu związane z dokonywaniem transakcji ustala się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. 



Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób: 



1) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, 
określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzeżeniem, że gdy wycena 
Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny 
kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny; 



2) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy 
czym wolumen obrotów na danym składniku Aktywów jest znacząco niski albo na danym składniku Aktywów 
nie zawarto żadnej transakcji – według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, 
ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu 
Wyceny, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w 
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzeżeniem, że gdy wycena Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu 
w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek 
wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z 
uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na ten kurs albo wartość; 



3) jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na Aktywnym 
Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w 
sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



4) korekty, o których mowa w pkt. 2) i 3) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, w tym 
w szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 



XII. cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję, 
XIII. ostatni dostępny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzący rynek, 
XIV. ostatnią dostępną średnią cenę, ważoną obrotami, opublikowaną przez podmiot prowadzący rynek, 
XV. kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczający dane niezbędne do wyceny 



składników lokat Subfunduszu, 
XVI. średnią arytmetyczna z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży, 
XVII. cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania, 
XVIII. aktywa netto na jednostkę uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogłoszone przez fundusz, 
XIX. cenę nieróżniącego się istotnie instrumentu, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 



ekonomicznym. 
XX. cenę po jakiej nabywano papiery wartościowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, 



powiększoną o wartość rynkową prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego 
prawa, a w przypadku gdy zostały określone różne ceny dla nabywców – wycenia się w oparciu o 
średnią cenę nabycia, ważoną liczbą nabytych papierów wartościowych, o ile cena ta została podana do 
publicznej wiadomości, 



XXI. wartość odzwierciedlającą rozrachunki z drugą stroną transakcji. 



W przypadku gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością 
godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. W celu określenia rynku głównego uwzględnia się wszystkie 
racjonalnie dostępne informacje. Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku 
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lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku głównego a w przypadku gdy nie jest możliwy wybór rynku 
głównego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriów wyboru rynku głównego, o których 
mowa w Rozporządzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 



Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką inwestycyjną Subfunduszu, dokonuje się w oparciu o powyższe 
kryteria, na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego, z zastrzeżeniem instrumentów dopuszczonych 
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje się, że rynkiem głównym jest ten rynek. 



Wartość składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób:  



1) dłużnych papierów wartościowych i depozytów – w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza się do 
przychodów odsetkowych albo kosztów odsetkowych Subfunduszu; 



2) akcji, warrantów subskrypcyjnych oraz kwitów depozytowych - w wartości godziwej, przy zastosowaniu 
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzględnieniem zdarzeń mających istotny wpływ na tę wartość 
oraz w oparciu o ocenę sytuacji finansowej emitenta; 



3) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 



4) praw do akcji - według cen akcji tożsamych w prawach, zgodnie z zasadami określonymi dla tych akcji. Gdy 
nie jest możliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej 
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartość godziwą prawa 
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa; 



5) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  



a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym papierem 
dłużnym, wartość tego papieru dłużnego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny 
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dłużnego; 



b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest ściśle powiązany z wycenianym 
papierem dłużnym, wartość tego papieru stanowi suma wartości dłużnego papieru wartościowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzględnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wartości wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady 
wyceny dla poszczególnych instrumentów pochodnych; 



6) jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą – według ostatnio ogłoszonej 
wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z 
uwzględnieniem wszelkich istotnych zmian wartości godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatów 
inwestycyjnych lub tytułów uczestnictwa od momentu ogłoszenia powyższych danych do godziny 23.15 czasu 
polskiego w Dniu Wyceny; 



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



8) kontraktów terminowej wymiany płatności walutowych i odsetkowych - w wartości godziwej przy 
zastosowaniu metody zdyskontowanych przepływów pieniężnych polegającej na kalkulacji wartości 
oczekiwanej każdego przepływu oraz jej zdyskontowaniu na Dzień Wyceny przy użyciu stóp procentowych z 
krzywych rentowności, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty; 



9) składników lokat innych niż określone w pkt. 1) – 8) – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  



Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej podlegają uzgodnieniu z 
Depozytariuszem. 



W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej, do wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień 
przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę nabycia. 



Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych, wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 



Zobowiązania z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych ustala się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 
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Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 



Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia 
się, począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną 
sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są 
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na aktywnym rynku, w walucie, w której są 
denominowane. Aktywa oraz zobowiązania te wykazuje się w złotych polskich po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość aktywów 
notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, należy 
określić w relacji do dolara amerykańskiego. 



2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości, w tym:  
a) zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania jednostkowego 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania jednostkowego 
sprawozdania Subfunduszu. 



 
NOTA 2 NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 20 112 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 252 544 
   należności z tytułu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń 244 543 
Razem 272 656 
 
NOTA 3 ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 30 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 27 110 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 5 18 
Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 14 19 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 48 59 
  z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 47 50 
Razem 124 206 
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NOTA 4 ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 



I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



I. Banki:   1 174  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) USD 74 278 0 0 
 



II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ Waluta 



01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   805  2 437 



 
Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych obliczony został jako średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu 
na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzień bieżącego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA 



 
Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 
finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. 



Ryzyko zmiany wartości godziwej wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach 
wartościowych, instrumentach pochodnych na stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu 
się drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dłużnym.  



Ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych 
papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie 
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze 
stopy procentowej: 1 521 9,44% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 521 9,44% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 1 521 9,44% 0 0,00% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odsprzedaży 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. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



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 zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego 
zdolności kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów 
wartościowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do 
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. 
Koncentracja ryzyka kredytowego została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem 
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%. 
     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 
dodatkowych zabezpieczeń): 2 987 18,53% 1 287 6,59% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 174 7,28% 436 2,23% 
Należności 272 1,69% 656 3,36% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 521 9,44% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 1 521 9,44% 0 0,00% 
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Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 0,12% 195 1,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat:     



Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 1 521 9,44% 0,00 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 1 521 9,44% 0,00 0,00% 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. Koncentracja ryzyka walutowego 
została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczególnych walutach obcych, 
których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%. 



 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 13 835 85,86% 19 203 98,30% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 444 2,76% 224 1,15% 
Należności 244 1,51% 535 2,74% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 13 127 81,47% 18 249 93,41% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 0,12% 195 1,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym: 31 0,19% 0 0,00% 
 
 



Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych 
kategoriach lokat 



31.12.2018 31.12.2017   
Udział w 
aktywach 
ogółem 



Udział w 
aktywach 
ogółem   



Tytuły uczestnictwa     



EUR 63,87% 73,06%   



GBP 6,15% 9,46%   



USD 11,44% 10,89%   
 
 



Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, 
trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444), 
Zarząd TFI informuje, że na dzień sprawozdawczy Subfundusz obliczał całkowitą ekspozycję metodą zaangażowania. 
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE 



 



Na dzień 31 grudnia 2018 roku: 



         
Na dzień 31.12.2018 



Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Wartość przyszłych płatności funduszu 



(w tys.) 
Wartości przyszłych płatności 



kontrahenta (w tys.) Data zapadalności 



Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -31 3 493 EUR 14 996 PLN 2019-01-07 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 8 303 USD 1 148 PLN 2019-01-07 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 600 EUR 2 583 PLN 2019-01-07 
Pozycja długa FX swap sprawne zarządzanie portfelem 9 3 432 PLN 800 EUR 2019-01-07 
 
W przypadku pozycji krótkiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności funduszu. W przypadku pozycji długiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności 
kontrahenta.  
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Na dzień 31 grudnia 2017 roku: 



 



T yp zajętej 
pozycji



Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego



Cel otwarcia 
pozycji



Wartość 
otwartej 
pozycji



Wartość i terminy przyszłych strumieni 
pieniężnych



Waluta 
podstawy 



przyszłych 
płatności



Podstawa  
przyszłych 



płatności w tys.



T ermin 
zapadalności           



( wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego



T ermin wykonania 
instrumentu 
pochodnego



Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  EUR



O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego



187
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  



2018-01-18 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.



EUR -3 800 2018-01-18 2018-01-18



Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  A UD



O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego



8
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  



2018-01-18 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.



A UD -600 2018-01-18 2018-01-18



Długa
Kontrakt terminowy  



na Indeks DA X



Sprawne 
zarządzanie 
portfelem



-21



W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 



ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 



uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 



ry nku akty wny m.



EUR



Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 



w y ceny  w  ramach 
sy stemu 



uzupełniania 
depozy tów  



zabezpieczający ch.



2018-03-16 2018-03-16



Długa
Kontrakt terminowy  



na UKX Indeks



Sprawne 
zarządzanie 
portfelem



29



W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 



ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 



uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 



ry nku akty wny m.



GBP



Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 



w y ceny  w  ramach 
sy stemu 



uzupełniania 
depozy tów  



zabezpieczający ch.



2018-03-16 2018-03-16



Krótka
Kontrakt terminowy  
na Indeks NA SDA Q  



100 EMINI



Sprawne 
zarządzanie 
portfelem



3



W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 



ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 



uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 



ry nku akty wny m.



USD



Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 



w y ceny  w  ramach 
sy stemu 



uzupełniania 
depozy tów  



zabezpieczający ch.



2018-03-16 2018-03-16



Krótka
Kontrakt terminowy  



na Indeks Nikkei 
225



Sprawne 
zarządzanie 
portfelem



-25



W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 



ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 



uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 



ry nku akty wny m.



JPY



Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 



w y ceny  w  ramach 
sy stemu 



uzupełniania 
depozy tów  



zabezpieczający ch.



2018-03-08 2018-03-08



 











ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynków Rozwiniętych na dzień 31 grudnia 2018 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 19 z 23 



 



NOTA 7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU  



Nie dotyczy. 



 
NOTA 8 KREDYTY I POŻYCZKI 



Nie dotyczy. 



 



NOTA 9 WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE  



 
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 



Pozycja bilansowa 



31.12.2018 31.12.2017 
Wartość na dzień 



bilansowy w 
danej walucie w 



tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Wartość na dzień 
bilansowy w 



danej walucie w 
tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  14 648  18 249 
PLN 1 520 1 520 0 0 
EUR 2 394 10 293 3 422 14 274 
GBP 207 991 393 1 848 
USD 490 1 844 611 2 127 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  20  195 
AUD 0 0 3 8 
EUR 3 12 45 187 
USD 2 8 0 0 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  1 174  436 
PLN 730 730 212 212 
EUR 39 166 54 224 
GBP 0 0 0 0 
JPY 0 0 0 0 
USD 74 278 0 0 
Należności  272  656 
PLN 28 28 121 121 
EUR 43 185 46 197 
GBP 5 23 22 101 
JPY 0 0 2 960 92 
USD 10 36 42 145 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do 
odkupu  0  0 



Zobowiązania  124  206 
PLN 94 94 206 206 
EUR 7 31 0 0 
 
 
II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU 
 
1. DODATNIE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 207 89 87 0 
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2. UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 0 -1 142 



 
III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA 
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO 



31.12.2018    



Kurs w stosunku do zł Waluta    



4,3000 EUR    



4,7895 GBP    



3,7597 USD    
Aktywa wyceniane w walutach innych niż PLN, na dzień bilansowy zostały przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu średniego 
ogłoszonego 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 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 284 132 
- dłużne papiery wartościowe 71 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 260 1 529 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM 2 544 1 661 
 
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 
wyceny lokat" 
 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -3 941 -214 
- dłużne papiery wartościowe 6 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -205 -3 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -4 146 -217 
 



Wypłacone dochody Subfunduszu  



Statut Funduszu nie przewiduje wypłaty dochodów przez Subfundusz.  
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NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU 



 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  



W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywało kosztów Subfunduszu. 



 



Wynagrodzenie dla Towarzystwa  



 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Część stała wynagrodzenia 570 651 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 0 
 
 



 



NOTA 12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 



 



 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 
I. Wartość aktywów netto w tys. zł 15 990 19 330 24 396 
II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa (w PLN) 185,41 203,96 195,41 
II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa (w EUR) 43,12 48,90 44,17 
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INFORMACJA DODATKOWA 



1. Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 
sprawozdaniu za bieżący okres sprawozdawczy 



Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w jednostkowym 
sprawozdaniu Subfunduszu za bieżący okres sprawozdawczy. 



2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych 
w jednostkowym sprawozdaniu  



Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w jednostkowym sprawozdaniu 
Subfunduszu. 



3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
jednostkowym i porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi 
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń pieniężnych. W poprzednich okresach sprawozdawczych 
przekazane przez Subfundusz zabezpieczenia pieniężne wykazywane były w Bilansie w pozycji „Środki 
pieniężne i ich ekwiwalenty”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywane są w pozycji „Należności”. 
W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane zostało przekształcenie danych porównawczych, 
zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Bilansie 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



na dzień na dzień 
  31.12.2017 31.12.2017 



1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 436 979 



2. Należności 656 113 



 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytułu realizacji transakcji terminowych wymiany 
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut 
wykazywana była w Rachunku Wyniku w pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji „Wzrost 
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji 
terminowych wymiany walut wykazywany był w Rachunku Wyniku w pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze 
zbycia lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w 
pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych, zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Rachunku wyników 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



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 
tytułu różnic kursowych 



87 1 616 



2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny lokat z tytułu różnic 
kursowych 



-1 142 -1 145 



 



 



4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 
i rentowność Subfunduszu  



W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na 
sytuację  majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły 
przypadki: 
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• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę 
uczestnictwa,  



• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 



• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 



5. Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 



Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności przez Subfundusz. Powyższe jednostkowe sprawozdanie nie zawiera związanych z 
tą kwestią korekt. 



6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób 
wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 



Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, 
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
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Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej 
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
  
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego



Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego sprawozdania jednostkowego 
PZU Akcji Rynków Wschodzących 
subfunduszu w PZU Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych 
Inwestycji („Subfundusz”), które zawiera: 



— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 
31 grudnia 2018 r.;  



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



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



 oraz 



— noty objaśniające i informacja 
dodatkowa; 



(„sprawozdanie jednostkowe”). 



Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie 
jednostkowe Subfunduszu: 



— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Subfunduszu na dzień 
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych 
wyników działalności za rok obrotowy 
zakończony tego dnia zgodnie z ustawą 
z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. 
poz. 351) („ustawa o rachunkowości”), 
wydanymi na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości; 



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



— zostało sporządzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 ustawy o rachunkowości.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 



— Międzynarodowych Standardów Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”);  



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



1089 z późniejszymi zmianami) („ustawa 
o biegłych rewidentach”). 



Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi 
regulacjami została opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania jednostkowego. 



Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.



Niezależność i etyka
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”), przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz 
z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do badania sprawozdań 
finansowych w Polsce.  



Spełniamy wszystkie obowiązki etyczne 
wynikające z tych wymogów i Kodeksu IFAC. 
W trakcie badania kluczowy biegły rewident 
oraz firma audytorska pozostali niezależni od 
Funduszu zgodnie z wymogami niezależności 
określonymi w ustawie o biegłych rewidentach.



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe
Zarząd PZU Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), pełniący 
dla Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego 
przedstawiającego rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej oraz 
finansowych wyników działalności 
Subfunduszu zgodnie z ustawą 
o rachunkowości, wydanymi na jej podstawie 
przepisami wykonawczymi, przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi Subfundusz przepisami 
prawa i statutem, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje 
za niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
sprawozdania jednostkowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem. 



Sporządzając sprawozdanie jednostkowe 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 



ocenę zdolności Subfunduszu do 
kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli 
ma to zastosowanie, kwestii związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie 
założenia kontynuacji działalności jako 
podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji 
kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza 
dokonać rozwiązania Subfunduszu, zaniechać 
prowadzenia działalności, albo gdy nie ma 
żadnej realnej alternatywy dla rozwiązania 
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia 
działalności. 



Zgodnie z ustawą o rachunkowości Zarząd 
oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie jednostkowe spełniało 
wymagania przewidziane w tej ustawie. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są 
odpowiedzialni za nadzór nad procesem 
sprawozdawczości finansowej Subfunduszu.



Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego
Celem badania jest uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie jednostkowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania 
zawierającego naszą opinię. Racjonalna 
pewność jest wysokim poziomem pewności, 
ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 



wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek 
oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, 
jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na 
decyzje ekonomiczne użytkowników 
podejmowane na podstawie sprawozdania 
jednostkowego. 
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 



Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 



— identyfikujemy i szacujemy ryzyka 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
jednostkowego spowodowanego 
oszustwem lub błędem, projektujemy 
i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy 
dowody badania, które są wystarczające 
i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla 
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 
zniekształcenia wynikającego z oszustwa 
jest większe niż istotnego zniekształcenia 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo 
może obejmować zmowę, fałszerstwo, 
celowe pominięcie, wprowadzenie w błąd 
lub obejście systemu kontroli wewnętrznej; 



— uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które 
są odpowiednie w danych okolicznościach, 
ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności działania kontroli 
wewnętrznej Subfunduszu; 



— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 



— wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez 



Zarząd Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, oceniamy czy istnieje istotna 
niepewność związana ze zdarzeniami lub 
okolicznościami, które mogą poddawać 
w znaczącą wątpliwość zdolność 
Subfunduszu do kontynuacji działalności. 
Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje 
istotna niepewność, wymagane jest od nas 
zwrócenie uwagi w sprawozdaniu 
z badania sprawozdania jednostkowego 
na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
jednostkowym lub, jeżeli takie ujawnienia 
są nieodpowiednie, modyfikujemy naszą 
opinię. Nasze wnioski są oparte na 
dowodach badania uzyskanych do dnia 
sporządzenia sprawozdania z badania 
sprawozdania jednostkowego. Przyszłe 
zdarzenia lub warunki mogą spowodować, 
że Subfundusz zaprzestanie kontynuacji 
działalności; 



— oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i treść sprawozdania jednostkowego, 
w tym ujawnienia, a także czy 
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla 
stanowiące ich podstawę transakcje 
i zdarzenia w sposób zapewniający 
rzetelną prezentację. 



Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa informacje między innymi 
o planowanym zakresie i terminie 
przeprowadzenia badania oraz znaczących 
ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania



Inne informacje 



Inne informacje 



Na inne informacje składają się  informacje 
ujawniane na podstawie Rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w 



sprawie przejrzystości transakcji 
finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania 
oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012;   



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa 



Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z mającymi zastosowanie 
przepisami prawa. 
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Odpowiedzialność biegłego rewidenta 



Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. 



W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie się z Innymi 
informacjami, i czyniąc to, rozważenie czy nie są one istotnie niespójne ze sprawozdaniem 
finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób wydają się być istotnie 
zniekształcone. Jeżeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne zniekształcenie w Innych 
informacjach, to jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu z badania. 



Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 



Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych



Zarząd Towarzystwa odpowiada za 
zapewnienie zgodności działania Subfunduszu 
z regulacjami ostrożnościowymi. 



Naszym obowiązkiem jest poinformowanie 
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz 
przestrzega obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach.  



Celem badania sprawozdania jednostkowego 
nie było wyrażenie opinii na temat 
przestrzegania przez Subfundusz 



obowiązujących regulacji ostrożnościowych, 
a zatem nie wyrażamy opinii na ten temat. 



W oparciu o przeprowadzone badanie 
sprawozdania jednostkowego, informujemy, że 
nie zidentyfikowaliśmy przypadków naruszenia 
przez Subfundusz, w okresie od dnia 
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach, które 
mogłyby mieć istotny wpływ na badane 
sprawozdanie jednostkowe. 



 
 



 
 



W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 



   
 
 
  



  



Marcin Podsiadły   



Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12774   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   
Warszawa, 11 marca 2019 r.   
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie 
przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) („Rozporządzenie SFTR”) (poniższe informacje nie podlegały badaniu przez biegłego rewidenta). 
 



Dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego 



 
Dane zbiorcze na dzień bilansowy: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego. 



 



Dane dotyczące koncentracji na dzień bilansowy: 



Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego. 



 



Najwięksi wystawcy zabezpieczeń otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu 
całkowitego: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, w wyniku których otrzymywał 
zabezpieczenie w postaci papierów wartościowych i towarów.  



 
Dane dotyczące zabezpieczeń w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, w wyniku których otrzymywał 
zabezpieczenie w postaci papierów wartościowych i towarów.  



 



Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 



1. Subfundusz nie ujawnia określonej maksymalnej kwoty zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych 



informacjach prezentowanych Inwestorom. 



2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, które wymagały 



od kontrahentów złożenia zabezpieczenia gotówkowego. 
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Dane dotyczące wyniku z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Rodzaj transakcji 
finansowanych z 



użyciem papierów 
wartościowych 



Przychody 
(w tys. zł) 



Koszty 
 (w tys. zł) 



reverse repo - - 



repo - - 



buy-sell back* 1 - 



sell-buy back** - - 



udzielenie pożyczki 
papierów wartościowych*** 



- - 



zaciąnięcie pożyczki 
papierów wartościowych 



- - 



z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 



- - 



* przychody zostały wykazane zgodnie z metodą wyceny stosowaną przez Subfundusz, tj. metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



** koszty zostały wykazane zgodnie z metodą wyceny stosowaną przez Subfundusz, tj. metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



*** przychody zostały wykazane jako wynagrodzenie płacone przez pożyczkobiorcę, natomiast kosztem jest oprocentowanie płacone pożyczkobiorcy od złożonego przez niego zabezpieczenia. 
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE 
Subfunduszu PZU Akcji Rynków Wschodzących  



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



Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o  rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. 
Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu PZU Akcji Rynków 
Wschodzących obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2018 r., o łącznej wartości 11 974 tys. zł z  tabelami 
uzupełniającymi oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 13 233 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący ujemny wynik 



z operacji w kwocie 770 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto. 
V. Noty objaśniające. 
VI. Informację dodatkową. 
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( podpis ) 
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Wiceprezes Zarządu 
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( podpis ) 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



 



Marcin Bielecki 



 
 



Dyrektor Biura ……………………………………….. 
( podpis ) 



 



 



 



 



Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU 



TABELA GŁÓWNA 



SKŁADNIKI LOKAT 
31.12.2018 31.12.2017 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 
Wartość według ceny 



nabycia w tys. zł 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy w 
tys. zł 



Procentowy udział 
w aktywach ogółem 



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 
Dłużne papiery wartościowe 1 000 1 014 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 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 10 974 10 959 82,29 13 358 15 070 81,05 



Wierzytelności 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 11 974 11 974 89,91 13 358 15 331 82,45 
 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Instrumenty pochodne zaprezentowane zostały w Nocie 6 „Instrumenty pochodne”. Wartość wystandaryzowanych instrumentów pochodnych wynosi 0, gdyż każdego dnia następuje rozliczenie tych 
kontraktów. 
W tabeli głównej nie są prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupełniającej), dla których wartość jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty 
finansowe prezentowane są jako zobowiązania. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 



DŁUŻNE 
PAPIERY 



WARTOŚCIOWE 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby 



emitenta 
Termin 
wykupu 



Warunki 
oprocentowania 



Wartość 
nominalna Liczba 



Wartość 
według ceny 



nabycia w tys. 
zł 



Wartość 
według 



wyceny na 
dzień 



bilansowy w 
tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



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 pieniężne  0 0 0 0,00 



d) Inne  0 0 0 0,00 



2. O terminie wykupu powyżej 1 roku  1 000 1 000 1 014 7,61 



a) Obligacje  1 000 1 000 1 014 7,61 



PS0420 
(PL0000108510) 



Inny aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2020-04-25 Stałe 1,50% 1 000,00 1 000 1 000 1 014 7,61 



b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 



c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 



d) Inne  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  1 000 1 000 1 014 7,61 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  1 000 1 000 1 014 7,61 
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INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
(wystawca) 



Kraj siedziby 
emitenta 



(wystawcy) 
Instrument 



bazowy Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 



tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 0 -21 -0,15 



FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja EUR 
(2 461 048,41) 1 0 -22 -0,16 



FX Swap EUR PLN 12.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja EUR 
(150 000,00) 1 0 1 0,01 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2 0 -21 -0,15 
Razem 2 0 -21 -0,15 
 



TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE 
PRZEZ INSTYTUCJE WSPÓLNEGO 



INWESTOWANIA MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA 
GRANICĄ 



Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 
emitenta Liczba 



Wartość według 
ceny nabycia w tys. 



zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



ETF LYXOR CHINA ENTERPRISE (FR0010204081) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 



LYXOR 
INTERNATIONAL 
ASSET MANAGEMENT 
S.A. 



Francja 2 200 1 326 1 227 9,22 



ETF LYXOR MSCI RUSSIA (FR0010326140) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 



LYXOR 
INTERNATIONAL 
ASSET MANAGEMENT 
S.A. 



Francja 1 000 140 135 1,01 



iShares China Large Cap UCITS (IE00B02KXK85) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange iShares China Large 



Cap UCITS ETF D Chiny 1 500 661 629 4,72 



iShares EM Dividend UCITS ETF (IE00B652H904) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF iShares EM Dividend 



UCITS ETF USD Irlandia 2 000 156 153 1,15 



iShares MSCI EM UCITS ETF USD 
(IE00B0M63177) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



London Stock 
Exchange 



iShares MSCI EM 
UCITS ETF Irlandia 1 000 147 141 1,06 



iShares MSCI Korea UCITS ETF U 
(IE00B0M63391) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana iShares MSCI Korea 



UCITS ETF U Irlandia 2 500 403 374 2,81 



iShares MSCI Mexico Capped UCI 
(IE00B5WHFQ43) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam iShares MSCI Mexico 



Capped UCI Irlandia 700 279 261 1,96 



iShares MSCI Taiwan UCITS ETF (IE00B0M63623) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam iShares MSCI Taiwan 



UCITS ETF USD Irlandia 2 500 391 378 2,84 



Lyxor FTSE Athex Large Cap UCI (FR0010405431) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF 



LYXOR FTSE ATHEX 
LARGE CAP UCITS 
ETF 



Francja 100 000 374 310 2,33 
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LYXOR MSCI BRAZIL UCITS ETF (FR0010408799) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris Lyxor Brazil Ibovespa 



UCITS ETF Francja 12 000 640 902 6,77 



Lyxor MSCI Eastern Europe ex Russia UCITS ETF 
(FR0010204073) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 



Lyxor MSCI Eastern 
Europe ex Russia 
UCITS ETF 



Francja 6 500 432 583 4,38 



Lyxor MSCI Emerging Markets UC 
(FR0010429068) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris Lyxor MSCI Emerging 



Markets UC Francja 59 000 2 504 2 391 17,96 



LYXOR MSCI INDIA UCITS ETF (FR0010361683) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris Lyxor MSCI India 



UCITS ETF C-E Francja 5 000 297 341 2,56 



LYXOR MSCI Korea UCITS ETF (FR0010361691) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 



LYXOR 
INTERNATIONAL 
ASSET MANAGEMENT 
S.A. 



Francja 3 000 706 635 4,77 



LYXOR MSCI SOUTH AFRICA UCITS ETF ALSO 
NOTE (FR0010464446) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris Lyxor South Africa 



FTSE JSE TOP 40 Francja 4 000 522 529 3,97 



Xtrackers MSCI China UCITS ETF 
(LU0514695690) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



London Stock 
Exchange 



Xtrackers MSCI China 
UCITS ETF Chiny 17 000 1 028 996 7,47 



Xtrackers MSCI Korea UCITS ETF 
(LU0292100046) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF Xtrackers MSCI Korea 



UCITS ETF 
Korea 
Południowa 1 000 268 240 1,80 



Xtrackers MSCI Mexico UCITS (LU0476289466) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF Xtrackers MSCI 



Mexico UCITS Luksemburg 18 000 295 273 2,05 



Xtrackers MSCI Russia Capped S (LU0322252502) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF Xtrackers MSCI Russia 



Capped Swap Luksemburg 1 500 78 145 1,09 



Xtrackers MSCI Taiwan UCITS ET 
(LU0292109187) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



London Stock 
Exchange 



Xtrackers MSCI 
Taiwan UCITS ETF Luksemburg 3 250 327 316 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 0 0 0 0,00 
Razem 243 650 10 974 10 959 82,29 
 



Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Subfundusz. 
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BILANS SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
I. Aktywa 13 316 18 593 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 819 3 160 
2. Należności 523 102 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 11 973 15 070 
- dłużne papiery wartościowe 1 014 0 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 261 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 83 163 
III. Aktywa netto (I-II) 13 233 18 430 
IV. Kapitał funduszu 20 660 25 087 
1. Kapitał wpłacony 206 508 179 070 
2. Kapitał wypłacony (wielkość 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) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -32 1 972 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 13 233 18 430 
 
Liczba jednostek uczestnictwa 119 312,2361 160 714,0377 
Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 110,91 114,67 
 
j.u. kategorii A 110,91 114,67 
j.u. kategorii EUR 25,79 27,49 
 
Bilans należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
sprawozdania jednostkowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto 
na Jednostkę Uczestnictwa wyrażonej odpowiednio w zł i w EUR. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Przychody z lokat 30 16 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 18 16 
2. Przychody odsetkowe 10 0 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 
4. Pozostałe 2 0 
II. Koszty funduszu 615 571 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 496 377 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 51 46 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 13 15 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 1 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 22 89 
12. Pozostałe 32 44 
III. 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: 1 819 1 259 
- z tytułu różnic kursowych 134 -1 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 004 787 
- z tytułu różnic kursowych 284 -407 
VII. Wynik z operacji -770 1 491 
 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa (w złotych) -6,45 9,28 
 
 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa zaprezentowany został jako iloraz wyniku z operacji przypadającego 
na daną kategorię jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzień bilansowy. 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa wyrażonego w zł. 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 18 430 6 121 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -770 1 491 
a) przychody z lokat netto -585 -555 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 819 1 259 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 004 787 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -770 1 491 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 
a) z przychodów z lokat netto 0 0 
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -4 427 10 818 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 27 438 25 612 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) 31 865 14 794 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -5 197 12 309 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 13 233 18 430 
8. Średnia wartość aktywów 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 narastająco od początku działalności funduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 733 026,5802 1 500 722,5092 
kategorii A / EUR 1 733 026,5802 1 500 722,5092 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 613 714,3441 1 340 008,4715 
kategorii A / EUR 1 613 714,3441 1 340 008,4715 
c) 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 wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 114,67 99,52 



kategorii A / EUR 114,67 99,52 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego 110,91 114,67 



kategorii A / EUR 110,91 114,67 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym -3,28 15,22 



kategorii A / EUR -3,28 15,22 
4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
kategorii A / EUR 111,28 99,51 
- data wyceny   
Kategoria A 2018-04-16 2017-01-02 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę 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. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   
kategorii A / EUR 110,35 114,70 
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29 
IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 6,24 4,54 
1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,31 0,37 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,08 0,12 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 
 
Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje). 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto na Jednostkę 
Uczestnictwa wyrażonej w zł. 
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NOTY OBJAŚNIAJĄCE 



NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 



1. Opis przyjętych zasad rachunkowości 



Zasady rachunkowości Subfunduszu regulują następujące przepisy prawne: 



Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej „Ustawą 
o rachunkowości”, 



Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z późn. zm.), zwana dalej „Ustawą”, 



Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), zwane dalej „Rozporządzeniem”. 



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



• zestawienie lokat,  
• bilans, 
• rachunek wyniku z operacji, 
• zestawienie zmian w aktywach netto, 
• noty objaśniające i informację dodatkową.  



Jednostkowe sprawozdanie sporządzone zostało w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostały w 
tysiącach złotych za wyjątkiem wartości jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadającego na 
jednostkę uczestnictwa, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby jednostek 
uczestnictwa, która została zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jeżeli charakter i istotność danej pozycji 
wymagała innej dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany.  



W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostały zaprezentowane dane za bieżący rok obrotowy oraz dane 
porównywalne za poprzedni rok obrotowy. 



b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w 
okresie, którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfundusz ujmuje się w dacie zawarcia 
umowy. 



Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat 
nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 



Składniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych 
Subfunduszu, przy czym składniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz kilku subfunduszy na 
podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu w liczbie 
wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio  zleceniu albo umowie. 



Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia 
tych składników lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane 
przychody pieniężne. 



Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub 
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyznaczonej zgodnie z zasadą opisaną poniżej. 



Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym Dniu Wyceny nie 
uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub 
wypłatami ujmowanymi zgodnie z zasadą opisaną powyżej. 



c) metody wyceny aktywów (z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat), 
aktywów netto i wyniku z operacji oraz ustalania zobowiązań Subfunduszu, 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu odbywają się w każdym Dniu Wyceny oraz na dzień 
sporządzenia jednostkowego sprawozdania według zasad wynikających z przepisów Ustawy o rachunkowości oraz 
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Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów Subfunduszu 
o jego zobowiązania. 



W Dniu Wyceny aktywa wycenia się, a zobowiązania ustala się według stanów odpowiednio aktywów 
i zobowiązań oraz ostatnio dostępnych odpowiednio kursów, cen i wartości pochodzących z Aktywnego Rynku 
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny. 



Wartość Jednostki Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji. 



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



Z zastrzeżeniem wyjątków przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania 
Subfunduszu związane z dokonywaniem transakcji ustala się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. 



Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób: 



1) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, 
określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzeżeniem, że gdy wycena 
Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny 
kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny; 



2) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy 
czym wolumen obrotów na danym składniku Aktywów jest znacząco niski albo na danym składniku Aktywów 
nie zawarto żadnej transakcji – według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, 
ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu 
Wyceny, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w 
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzeżeniem, że gdy wycena Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu 
w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek 
wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z 
uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na ten kurs albo wartość; 



3) jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na Aktywnym 
Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w 
sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



4) korekty, o których mowa w pkt. 2) i 3) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, w tym 
w szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 



• cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję, 
• ostatni dostępny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzący rynek, 
• ostatnią dostępną średnią cenę, ważoną obrotami, opublikowaną przez podmiot prowadzący rynek, 
• kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczający dane niezbędne do wyceny 



składników lokat Subfunduszu, 
• średnią arytmetyczna z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży, 
• cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania, 
• aktywa netto na jednostkę uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogłoszone przez fundusz, 
• cenę nieróżniącego się istotnie instrumentu, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 



ekonomicznym. 
• cenę po jakiej nabywano papiery wartościowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, 



powiększoną o wartość rynkową prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego 
prawa, a w przypadku gdy zostały określone różne ceny dla nabywców – wycenia się w oparciu o 
średnią cenę nabycia, ważoną liczbą nabytych papierów wartościowych, o ile cena ta została podana do 
publicznej wiadomości, 



• wartość odzwierciedlającą rozrachunki z drugą stroną transakcji. 
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W przypadku gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością 
godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. W celu określenia rynku głównego uwzględnia się wszystkie 
racjonalnie dostępne informacje. Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku 
lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku głównego a w przypadku gdy nie jest możliwy wybór rynku 
głównego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriów wyboru rynku głównego, o których 
mowa w Rozporządzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 



Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką inwestycyjną Subfunduszu, dokonuje się w oparciu o powyższe 
kryteria, na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego, z zastrzeżeniem instrumentów dopuszczonych 
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje się, że rynkiem głównym jest ten rynek. 



Wartość składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób:  



1) dłużnych papierów wartościowych i depozytów – w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza się do 
przychodów odsetkowych albo kosztów odsetkowych Subfunduszu; 



2) akcji, warrantów subskrypcyjnych oraz kwitów depozytowych - w wartości godziwej, przy zastosowaniu 
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzględnieniem zdarzeń mających istotny wpływ na tę wartość 
oraz w oparciu o ocenę sytuacji finansowej emitenta; 



3) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 



4) praw do akcji - według cen akcji tożsamych w prawach, zgodnie z zasadami określonymi dla tych akcji. Gdy 
nie jest możliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej 
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartość godziwą prawa 
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa; 



5) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  



a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym papierem 
dłużnym, wartość tego papieru dłużnego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny 
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dłużnego; 



b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest ściśle powiązany z wycenianym 
papierem dłużnym, wartość tego papieru stanowi suma wartości dłużnego papieru wartościowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzględnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wartości wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady 
wyceny dla poszczególnych instrumentów pochodnych; 



6) jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą – według ostatnio ogłoszonej 
wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z 
uwzględnieniem wszelkich istotnych zmian wartości godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatów 
inwestycyjnych lub tytułów uczestnictwa od momentu ogłoszenia powyższych danych do godziny 23.15 czasu 
polskiego w Dniu Wyceny; 



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



8) kontraktów terminowej wymiany płatności walutowych i odsetkowych - w wartości godziwej przy 
zastosowaniu metody zdyskontowanych przepływów pieniężnych polegającej na kalkulacji wartości 
oczekiwanej każdego przepływu oraz jej zdyskontowaniu na Dzień Wyceny przy użyciu stóp procentowych z 
krzywych rentowności, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty; 



9) składników lokat innych niż określone w pkt. 1) – 8) – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  



Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej podlegają uzgodnieniu z 
Depozytariuszem. 



W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej, do wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień 
przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę nabycia. 



Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych, wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 











ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Rynków Wschodzących na dzień 31 grudnia 2018 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 13 z 22 



Zobowiązania z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych ustala się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 



Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 



Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia 
się, począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną 
sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są 
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na aktywnym rynku, w walucie, w której są 
denominowane. Aktywa oraz zobowiązania te wykazuje się w złotych polskich po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość aktywów 
notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, należy 
określić w relacji do dolara amerykańskiego. 



2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości, w tym:  
a) zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania jednostkowego, 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania jednostkowego 
sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 1 101 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym:  522 1 
  należności z tytułu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń 513 0 
Razem 523 102 
 
 
NOTA 3 ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017   



Z tytułu nabytych aktywów 0 0   



Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0   



Z tytułu instrumentów pochodnych 21 0   



Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 6 62   



Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 5 11   



Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0   



Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0   



Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0   



Z tytułu rezerw 16 23   



Pozostałe zobowiązania, w tym: 35 67   



   z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 35 47   



Razem 83 163   
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NOTA 4 ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 



I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



I. Banki:   819  3 160 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 757 757 2 972 2 972 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 13 58 45 187 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) USD 1 4 0 0 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) GBP 0 0 0 1 
 



II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ Waluta 



01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   1 990  1 992 



 



Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych obliczony został jako średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu 
na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzień bieżącego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA 



 
 
Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 
finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. 



Ryzyko zmiany wartości godziwej wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach 
wartościowych, instrumentach pochodnych na stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu 
się drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dłużnym.  



Ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych 
papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie 
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze 
stopy procentowej: 1 014 7,61% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 014 7,61% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 1 014 7,61% 0 0,00% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odsprzedaży 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. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



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 zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego 
zdolności kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów 
wartościowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do 
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. 
Koncentracja ryzyka kredytowego została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem 
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%. 
     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 
dodatkowych zabezpieczeń): 2 357 17,70% 3 523 18,95% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 819 6,16% 3 160 17,00% 
Należności 523 3,92% 102 0,55% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
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Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 014 7,61% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 1 014 7,61% 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0,01% 261 1,40% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat:     



Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 1 014 7,61% 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 1 014 7,61% 0 0,00% 
 



Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. Koncentracja ryzyka walutowego 
została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczególnych walutach obcych, 
których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%. 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 11 322 85,01% 15 519 83,46% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 62 0,46% 188 1,01% 
Należności 300 2,25% 0 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10 959 82,29% 15 070 81,05% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0,01% 261 1,40% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym: 22 0,16% 0 0,00% 
 



Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych 
kategoriach lokat 



31.12.2018 31.12.2017   
Udział w 
aktywach 
ogółem 



Udział w 
aktywach 
ogółem   



Tytuły uczestnictwa     



EUR 66,66% 80,10%   



USD 14,58% 0,94%   
 
 



Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, 
trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444), 
Zarząd TFI informuje, że na dzień sprawozdawczy Subfundusz obliczał całkowitą ekspozycję metodą zaangażowania. 
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE 



Na dzień 31 grudnia 2018 roku: 



Na dzień 31.12.2018 



Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Wartość przyszłych płatności 



funduszu (w tys.) 
Wartości przyszłych płatności 



kontrahenta (w tys.) Data zapadalności 



Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -22 2 461 EUR 10 564 PLN 2019-01-07 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 150 EUR 646 PLN 2019-01-07 
 
W przypadku pozycji krótkiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności funduszu.  
 



Na dzień 31 grudnia 2017 roku: 



 



T yp zajętej 
pozycji



Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego



Cel otwarcia 
pozycji



Wartość 
otwartej 
pozycji



Wartość i terminy przyszłych strumieni 
pieniężnych



Waluta 
podstawy 



przyszłych 
płatności



Podstawa  
przyszłych 



płatności w tys.



T ermin 
zapadalności 



(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego



T ermin wykonania 
instrumentu 
pochodnego



Krótka
Kontrakt terminow y  
na kurs w aluty  USD



O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego



238
Instrument generuje przepły wy  pieniężne w  dniu  



2018-01-18 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.



USD -2 800 2018-01-18 2018-01-18



Krótka
Kontrakt terminow y  
na kurs w aluty  EUR



O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego



23
Instrument generuje przepły wy  pieniężne w  dniu  



2018-01-18 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.



EUR -450 2018-01-18 2018-01-18
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NOTA 7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU  



Nie dotyczy. 



 



NOTA 8 KREDYTY I POŻYCZKI 



 
Nie dotyczy. 



 



NOTA 9 WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE  



 
 
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 



Pozycja bilansowa 



31.12.2018 31.12.2017 
Wartość na dzień 



bilansowy w 
danej walucie w 



tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Wartość na dzień 
bilansowy w 



danej walucie w 
tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  11 973  15 070 
PLN 1 014 1 014 0 0 
EUR 2 064 8 877 3 571 14 893 
GBP 29 141 0 2 
USD 516 1 941 50 175 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  1  261 
EUR 0 1 6 23 
USD 0 0 68 238 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  819  3 160 
PLN 757 757 2 972 2 972 
EUR 13 58 45 187 
GBP 0 0 0 1 
USD 1 4 0 0 
Należności  523  102 
PLN 223 223 102 102 
USD 80 300 0 0 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do 
odkupu  0  0 



Zobowiązania  83  163 
PLN 62 62 163 163 
EUR 5 21 0 0 
 
II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU 
 
1. DODATNIE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 136 284 0 0 



 
2. UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
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Akcje -2 0 0 0 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 -1 -407 



 
III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA 
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO 



31.12.2018    



Kurs w stosunku do zł Waluta    



4,3000 EUR    



4,7895 GBP    



3,7597 USD    
Aktywa wyceniane w walutach innych niż PLN, na dzień bilansowy zostały przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu średniego 
ogłoszonego 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 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 746 257 
- dłużne papiery wartościowe 1 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 073 1 002 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM 1 819 1 259 
 
 
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 
wyceny lokat" 



   



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -1 723 552 
- dłużne papiery wartościowe 4 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -281 235 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -2 004 787 
 
Wypłacone dochody Subfunduszu  



Statut Funduszu nie przewiduje wypłaty dochodów przez Subfundusz. 



 



NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  



W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywało kosztów Subfunduszu. 



 



Wynagrodzenie dla Towarzystwa  



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Część stała wynagrodzenia 496 377 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 0 
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NOTA 12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 



 



 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 
I. Wartość aktywów netto w tys. zł 13 233 18 430 6 121 
II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w ( PLN) 110,91 114,67 99,52 
II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa ( w EUR) 25,79 27,49 22,50 
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INFORMACJA DODATKOWA 



1. Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 
sprawozdaniu za bieżący okres sprawozdawczy 



Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w jednostkowym 
sprawozdaniu Subfunduszu za bieżący okres sprawozdawczy. 



2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych 
w jednostkowym sprawozdaniu  



Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w jednostkowym sprawozdaniu 
Subfunduszu. 



3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
jednostkowym i porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi 
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytułu realizacji transakcji terminowych wymiany 
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut 
wykazywana była w Rachunku Wyniku w pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji „Wzrost 
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji 
terminowych wymiany walut wykazywany był w Rachunku Wyniku w pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze 
zbycia lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w 
pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych, zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Rachunku wyników 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



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 tytułu 
różnic kursowych 



-1 1 001 



2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 
wyceny lokat z tytułu różnic kursowych 



-407 -172 



 



4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 
i rentowność Subfunduszu  



W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na 
sytuację  majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły 
przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę 
uczestnictwa,  



• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 



• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 



5. Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 



Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności przez Subfundusz. Powyższe jednostkowe sprawozdanie nie zawiera związanych z 
tą kwestią korekt. 



6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób 
wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 



Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, 
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
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Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej 
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
  
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego



Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego sprawozdania jednostkowego 
PZU Akcji Spółek Dywidendowych 
subfunduszu w PZU Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych 
Inwestycji („Subfundusz”), które zawiera: 



— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 
31 grudnia 2018 r.;  



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



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



 oraz 



— noty objaśniające i informacja 
dodatkowa; 



(„sprawozdanie jednostkowe”). 



Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie 
jednostkowe Subfunduszu: 



— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Subfunduszu na dzień 
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych 
wyników działalności za rok obrotowy 
zakończony tego dnia zgodnie z ustawą 
z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. 
poz. 351) („ustawa o rachunkowości”), 
wydanymi na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości; 



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



— zostało sporządzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 ustawy o rachunkowości.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 



— Międzynarodowych Standardów Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”);  



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



1089 z późniejszymi zmianami) („ustawa 
o biegłych rewidentach”). 



Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi 
regulacjami została opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania jednostkowego. 



Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.



Niezależność i etyka
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”), przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz 
z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do badania sprawozdań 
finansowych w Polsce.  



Spełniamy wszystkie obowiązki etyczne 
wynikające z tych wymogów i Kodeksu IFAC. 
W trakcie badania kluczowy biegły rewident 
oraz firma audytorska pozostali niezależni od 
Funduszu zgodnie z wymogami niezależności 
określonymi w ustawie o biegłych rewidentach.



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe
Zarząd PZU Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), pełniący 
dla Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego 
przedstawiającego rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej oraz 
finansowych wyników działalności 
Subfunduszu zgodnie z ustawą 
o rachunkowości, wydanymi na jej podstawie 
przepisami wykonawczymi, przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi Subfundusz przepisami 
prawa i statutem, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje 
za niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
sprawozdania jednostkowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem. 



Sporządzając sprawozdanie jednostkowe 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 



ocenę zdolności Subfunduszu do 
kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli 
ma to zastosowanie, kwestii związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie 
założenia kontynuacji działalności jako 
podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji 
kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza 
dokonać rozwiązania Subfunduszu, zaniechać 
prowadzenia działalności, albo gdy nie ma 
żadnej realnej alternatywy dla rozwiązania 
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia 
działalności. 



Zgodnie z ustawą o rachunkowości Zarząd 
oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie jednostkowe spełniało 
wymagania przewidziane w tej ustawie. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są 
odpowiedzialni za nadzór nad procesem 
sprawozdawczości finansowej Subfunduszu.



Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego
Celem badania jest uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie jednostkowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania 
zawierającego naszą opinię. Racjonalna 
pewność jest wysokim poziomem pewności, 
ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 



wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek 
oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, 
jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na 
decyzje ekonomiczne użytkowników 
podejmowane na podstawie sprawozdania 
jednostkowego. 
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 



Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 



— identyfikujemy i szacujemy ryzyka 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
jednostkowego spowodowanego 
oszustwem lub błędem, projektujemy 
i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy 
dowody badania, które są wystarczające 
i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla 
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 
zniekształcenia wynikającego z oszustwa 
jest większe niż istotnego zniekształcenia 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo 
może obejmować zmowę, fałszerstwo, 
celowe pominięcie, wprowadzenie w błąd 
lub obejście systemu kontroli wewnętrznej; 



— uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które 
są odpowiednie w danych okolicznościach, 
ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności działania kontroli 
wewnętrznej Subfunduszu; 



— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 



— wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez 



Zarząd Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, oceniamy czy istnieje istotna 
niepewność związana ze zdarzeniami lub 
okolicznościami, które mogą poddawać 
w znaczącą wątpliwość zdolność 
Subfunduszu do kontynuacji działalności. 
Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje 
istotna niepewność, wymagane jest od nas 
zwrócenie uwagi w sprawozdaniu 
z badania sprawozdania jednostkowego 
na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
jednostkowym lub, jeżeli takie ujawnienia 
są nieodpowiednie, modyfikujemy naszą 
opinię. Nasze wnioski są oparte na 
dowodach badania uzyskanych do dnia 
sporządzenia sprawozdania z badania 
sprawozdania jednostkowego. Przyszłe 
zdarzenia lub warunki mogą spowodować, 
że Subfundusz zaprzestanie kontynuacji 
działalności; 



— oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i treść sprawozdania jednostkowego, 
w tym ujawnienia, a także czy 
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla 
stanowiące ich podstawę transakcje 
i zdarzenia w sposób zapewniający 
rzetelną prezentację. 



Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa informacje między innymi 
o planowanym zakresie i terminie 
przeprowadzenia badania oraz znaczących 
ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania.



Inne informacje 



Inne informacje 



Na inne informacje składają się  informacje 
ujawniane na podstawie Rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w 



sprawie przejrzystości transakcji 
finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania 
oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012;   



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa 



Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z mającymi zastosowanie 
przepisami prawa. 



 











 



 4 



Odpowiedzialność biegłego rewidenta 



Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. 



W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie się z Innymi 
informacjami, i czyniąc to, rozważenie czy nie są one istotnie niespójne ze sprawozdaniem 
finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób wydają się być istotnie 
zniekształcone. Jeżeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne zniekształcenie w Innych 
informacjach, to jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu z badania. 



Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 



Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych



Zarząd Towarzystwa odpowiada za 
zapewnienie zgodności działania Subfunduszu 
z regulacjami ostrożnościowymi. 



Naszym obowiązkiem jest poinformowanie 
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz 
przestrzega obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach.  



Celem badania sprawozdania jednostkowego 
nie było wyrażenie opinii na temat 
przestrzegania przez Subfundusz 



obowiązujących regulacji ostrożnościowych, 
a zatem nie wyrażamy opinii na ten temat. 



W oparciu o przeprowadzone badanie 
sprawozdania jednostkowego, informujemy, że 
nie zidentyfikowaliśmy przypadków naruszenia 
przez Subfundusz, w okresie od dnia 
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach, które 
mogłyby mieć istotny wpływ na badane 
sprawozdanie jednostkowe. 
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie 
przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) („Rozporządzenie SFTR”) (poniższe informacje nie podlegały badaniu przez biegłego rewidenta). 
 



Dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego 



 
Dane zbiorcze na dzień bilansowy: 



Rodzaj transakcji 
finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych 



Wartość na 
dzień 



bilansowy  
(w tys. zł)  



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem  



Procentowy udział w 
aktywach mogących być 
przedmiotem pożyczek 



papierów wartościowych* 



Okres zapadalności transakcji 



poniżej 
1 dnia 



od 1 dnia 
do 1 



tygodnia 



od 1 
tygodnia 



do 1 
miesiąca 



od 1 do 3 
miesięcy 



od 3 
miesięcy 
do 1 roku 



powyżej 1 
roku 



transakcje 
otwarte 



reverse repo - - - - - - - - - - 



Repo - - - - - - - - - - 



buy-sell-back 5 045 8,14% nie dotyczy - x - - - - - 



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



udzielenie pożyczki papierów 
wartościowych 



- - - - - - - - - - 



zaciąnięcie pożyczki 
papierów wartościowych 



- - - - - - - - - - 



z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 



- - - - - - - - - - 



* dotyczy udzielonych przez Subfundusz pożyczek papierów wartościowych. Wartość aktywów mogących być przedmiotem pożyczek została określona jako wartość bilansowa udzielonych przez Subfundusz pożyczek papierów 
wartościowych w relacji do kwoty określonej w Prospekcie Informacyjnym jako szacunkowy odsetek zarządzanych aktywów mogących być przedmiotem pożyczek pomniejszonej o wartość środków pieniężnych i ich 
ekwiwalentów. 
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Dane dotyczące koncentracji na dzień bilansowy: 



Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Rodzaj transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych 



Najważniejsi kontrahenci/ 
Wartość transakcji 
aktywnych na dzień 
bilansowy (w tys. zł) 



reverse repo - - 



Repo - - 



buy-sell-back 
Santander 
Consumer 
Bank S.A. 



5 045 



sell-buy-back - - 



udzielenie pożyczki papierów wartościowych - - 



zaciągnięcie pożyczki papierów wartościowych - - 



z obowiązkiem uzupełnienia zabezpieczenia 
kredytowego 



- - 



 



Najwięksi wystawcy zabezpieczeń otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu 
całkowitego: 



Najwięksi wystawcy zabezpieczeń 
/Wartość papierów wartościowych i towarów otrzymanych 



jako zabezpieczenie na dzień bilansowy (w tys. zł)  



Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 5 045 
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Dane dotyczące zabezpieczeń w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Rodzaj transakcji 
finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych 



Rodzaj 
zabezpie-



czenia 



Waluta 
zabezpie-



czenia 



Kraj 
siedziby 
kontra-
henta 



Typ 
rozliczenia i 
rozrachunku 



Wartość godziwa 
otrzymanego 



zabezpieczenia 
na dzień 



bilansowy  
(w tys. zł) 



Depozytariusz 
(dotyczy 



otrzymanego 
zabezpieczenia) 



Okres zapadalności zabezpieczeń 



poniżej 
1 dnia 



do 1 dnia 
do 1 



tygodnia 



do 1 
tygodnia 



do 1 
miesiąca 



od 1 do 3 
miesięcy 



od 3 
miesięcy 
do 1 roku 



powyżej 
1 roku 



nieokre-
ślony 



termin 



reverse repo - - - - - - - - - - - - - 



repo - - - - - - - - - - - - - 



buy-sell-back 
dłużne 
papiery 



wartościowe 
PLN Polska dwustronne 5 045 



Deutsche Bank 
Polska SA 



- x - - - - - 



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



udzielenie pożyczki papierów 
wartościowych 



- - - - - - - - - - - - - 



zaciągnięcie pożyczki 
papierów wartościowych* 



- - - - - - - - - - - - - 



z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 



- - - - - - - - - - - - - 



 



100% zabezpieczeń udzielonych przez Subfundusz przechowywanych jest na rachunkach wskazanych umownie przez kontrahenta, zgodnie z tzw. Standard Settlement 
Instruction każdego z kontrahentów. 



 



Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 



1. Subfundusz nie ujawnia określonej maksymalnej kwoty zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych 



informacjach prezentowanych Inwestorom. 



2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, które wymagały 



od kontrahentów złożenia zabezpieczenia gotówkowego. 



 



Dane dotyczące wyniku z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



W okresie sprawozdawczym wynik z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego wyniósł 0 zł. 
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE 
Subfunduszu PZU Akcji Spółek Dywidendowych  



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



Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o  rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. 
Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PZU Akcji 
Spółek Dywidendowych obejmujące: 



 



• Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2018 r., o łącznej wartości 48 961 tys. zł z  tabelami 
uzupełniającymi oraz dodatkowymi.  



• Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 61 788 tys. zł. 
• Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący ujemny wynik 



z operacji w kwocie 18 914 tys. zł. 
• Zestawienie zmian w aktywach netto. 
• Noty objaśniające. 
• Informację dodatkową. 
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( podpis ) 



 



 



 



 



Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU 



TABELA GŁÓWNA 



SKŁADNIKI LOKAT 
31.12.2018 31.12.2017 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 
Wartość według ceny 



nabycia w tys. zł 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy w 
tys. zł 



Procentowy udział 
w aktywach ogółem 



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 
Dłużne papiery wartościowe 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 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 0,00 0 0 0,00 



Wierzytelności 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 należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Instrumenty pochodne zaprezentowane zostały w Nocie 6 „Instrumenty pochodne”. Wartość wystandaryzowanych instrumentów pochodnych wynosi 0, gdyż każdego dnia następuje rozliczenie 
tych kontraktów. 



 



 



 



 



 











ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Spółek Dywidendowych na dzień 31 grudnia 2018 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 3 z 23 



 



TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 



AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach ogółem 



11BIT (PL11BTS00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 000 Polska 1 216 732 1,18 



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



AMREST (ES0105375002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 50 000 Hiszpania 1 904 2 000 3,23 



Archicom SA (PLARHCM00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 80 000 Polska 1 242 920 1,48 



ARCTIC (PLARTPR00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 79 468 Polska 272 246 0,40 



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



BENEFIT (PLBNFTS00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 981 Polska 1 015 828 1,34 



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



CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 28 000 Polska 2 719 4 077 6,58 



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



ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 175 000 Polska 1 559 1 732 2,80 



ENERGA (PLENERG00022) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 120 000 Polska 1 114 1 069 1,72 



EUCO (PLERPCO00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 22 590 Polska 765 122 0,20 



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



JSW (PLJSW0000015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 12 000 Polska 822 807 1,30 



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



KGHM (PLKGHM000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 15 000 Polska 1 308 1 333 2,15 



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











ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz PZU Akcji Spółek Dywidendowych na dzień 31 grudnia 2018 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 4 z 23 



aktywnym 



KRUK (PLKRK0000010) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 5 000 Polska 902 784 1,27 



LCCORP (PLLCCRP00017) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 370 000 Polska 778 907 1,46 



LOTOS (PLLOTOS00025) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 11 047 Polska 625 978 1,58 



LPP (PLLPP0000011) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 350 Polska 2 748 2 747 4,43 



MARVIPOL DEVELOPMENT (PLMRVDV00011) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 6 300 Polska 15 20 0,03 



MEDICALG (PLMDCLG00015) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 5 000 Polska 1 061 132 0,21 



Microsoft Corp (US5949181045) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock Exchange 2 000 
Stany 
Zjednoczone 



781 764 1,23 



MILLENNIUM (PLBIG0000016) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 100 000 Polska 910 887 1,43 



ORANGEPL (PLTLKPL00017) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 200 000 Polska 912 958 1,55 



PEKAO (PLPEKAO00016) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 27 000 Polska 3 100 2 943 4,75 



PGE (PLPGER000010) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 400 000 Polska 3 774 4 000 6,45 



PGNIG (PLPGNIG00014) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 250 000 Polska 1 631 1 728 2,79 



PKNORLEN (PLPKN0000018) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 28 828 Polska 2 505 3 118 5,03 



PKOBP (PLPKO0000016) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 100 000 Polska 3 812 3 947 6,37 



PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 25 000 Luksemburg 517 520 0,84 



POLNORD (PLPOLND00019) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 169 000 Polska 1 364 1 447 2,33 



POZBUD (PLPZBDT00013) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 289 838 Polska 750 614 0,99 



PZU (PLPZU0000011) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 80 000 Polska 3 261 3 512 5,67 



SANPL2 (PLBZ00000044) 
Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Główny Rynek GPW 4 000 Polska 1 500 1 433 2,31 



TAURONPE (PLTAURN00011) Aktywny rynek - rynek Główny Rynek GPW 300 000 Polska 644 657 1,06 
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regulowany 



Unified Factory w restrukturyzacji (PLDTBRK00037) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy 15 784 Polska 79 16 0,03 



VRG S.A. (PLVSTLA00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 120 000 Polska 470 485 0,78 



Razem aktywny rynek regulowany 3 359 567  48 658 48 942 78,96 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 35 784  89 16 0,03 



Razem 3 395 351  48 747 48 958 78,99 



 



INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
(wystawca) 



Kraj siedziby 
emitenta 



(wystawcy) 
Instrument 



bazowy Liczba 
Wartość według 



ceny nabycia 
 w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy 
 w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 3 0,00 



FX Swap USD PLN 10.12.2018 10.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 



Polska S.A. Polska USD 
(516 156,58) 1 0 3 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 3 0,00 
Razem 1 0 3 0,00 
 



Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Subfundusz. 
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TABELE DODATKOWE 



 



GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 



 Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



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. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 7 545 1 240 
2. Należności 436 676 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 5 045 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 48 942 124 984 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 19 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 199 494 
III. Aktywa netto (I-II) 61 788 126 406 
IV. Kapitał funduszu 52 979 98 683 
1. Kapitał wpłacony 511 823 498 935 
2. Kapitał wypłacony (wielkość 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) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 214 8 153 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 61 788 126 406 
 
Liczba jednostek uczestnictwa 606 086,5537 1 005 712,6099 
Kategoria A 606 086,5537 1 001 979,3164 
Kategoria L - 3 733,2935 
Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
j.u. kategorii A 101,95 125,69 
j.u. kategorii EUR 23,71 30,13 
j.u. kategorii L - 126,36 
 
Bilans należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
sprawozdania jednostkowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto 
na Jednostkę Uczestnictwa wyrażonej odpowiednio w zł i w EUR. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Przychody z lokat 1 822 2 133 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 1 810 2 032 
2. Przychody odsetkowe 1 91 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 10 0 
4. Pozostałe 1 10 
II. Koszty funduszu 2 567 6 503 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 456 6 180 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 61 100 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 12 10 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 6 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 122 
12. Pozostałe 38 85 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 2 567 6 503 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -745 -4 370 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -18 169 6 412 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -10 230 13 835 
- z tytułu różnic kursowych 68 -459 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -7 939 -7 423 
- z tytułu różnic kursowych 28 -39 
VII. Wynik z operacji -18 914 2 042 
 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa (w złotych)   
Kategoria A -31,07 2,07 
Kategoria L - -7,57 
 
 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa zaprezentowany został jako iloraz wyniku z operacji przypadającego 
na daną kategorię jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzień bilansowy. 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa wyrażonego w zł. 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów 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 tytułu wyniku z operacji -18 914 2 042 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 
a) z przychodów z lokat netto 0 0 
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -45 704 -69 613 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 12 888 214 669 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) 58 592 284 282 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -64 618 -67 571 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 61 788 126 406 
8. Średnia wartość aktywów 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 - 3 733,2935 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 513 064,6358 2 146 171,7351 
kategorii A / EUR 509 331,3423 2 146 171,7351 
kategorii L 3 733,2935 - 
c) saldo zmian -399 626,0562 -541 570,3302 
Kategoria A -395 892,7627 -545 303,6237 
kategorii L -3 733,2935 3 733,2935 
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności 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 3 733,2935 3 733,2935 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3 825 410,2071 3 312 345,5713 
kategorii A / EUR 3 821 676,9136 3 312 345,5713 
kategorii L 3 733,2935 - 
c) saldo zmian 606 086,5537 1 005 712,6099 
kategorii A / EUR 606 086,5537 1 001 979,3164 
kategorii L - 3 733,2935 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 606 086,5537 1 005 712,6099 
III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



kategorii A / EUR 125,69 125,37 
kategorii L 126,36  -      



2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



kategorii A / EUR 101,95 125,69 
Kategoria L - 126,36 
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3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



kategorii A / EUR -18,89 0,26 
kategorii L - -6,04 
4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę 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 wartość aktywów netto na jednostkę 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. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według 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 udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 3,06 3,15 
1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 2,93 2,99 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,07 0,05 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,01 0,00 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 
 
 
Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje). 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto na Jednostkę 
Uczestnictwa wyrażonej w zł. 
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NOTY OBJAŚNIAJĄCE 



NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 



1. Opis przyjętych zasad rachunkowości 



Zasady rachunkowości Subfunduszu regulują następujące przepisy prawne: 



Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j..), zwana dalej „Ustawą 
o rachunkowości”, 



Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z późn. zm.), zwana dalej „Ustawą”, 



Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), zwane dalej „Rozporządzeniem”. 



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



• zestawienie lokat,  
• bilans, 
• rachunek wyniku z operacji, 
• zestawienie zmian w aktywach netto, 
• noty objaśniające i informację dodatkową.  



Jednostkowe sprawozdanie sporządzone zostało w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostały w 
tysiącach złotych za wyjątkiem wartości jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadającego na 
jednostkę uczestnictwa, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby jednostek 
uczestnictwa, która została zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jeżeli charakter i istotność danej pozycji 
wymagała innej dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany.  



W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostały zaprezentowane dane za bieżący rok obrotowy oraz dane 
porównywalne za poprzedni rok obrotowy. 



b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w 
okresie, którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfundusz ujmuje się w dacie zawarcia 
umowy. 



Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat 
nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 



Składniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych 
Subfunduszu, przy czym składniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz na rzecz kilku subfunduszy na 
podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu w liczbie 
wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio  zleceniu albo umowie. 



Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia 
tych składników lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane 
przychody pieniężne. 



Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub 
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyznaczonej zgodnie z zasadą opisaną poniżej. 



Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym Dniu Wyceny nie 
uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub 
wypłatami ujmowanymi zgodnie z zasadą opisaną powyżej. 



c) metody wyceny aktywów (z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat), 
aktywów netto i wyniku z operacji oraz ustalania zobowiązań Subfunduszu, 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu odbywają się w każdym Dniu Wyceny oraz na dzień 
sporządzenia jednostkowego sprawozdania według zasad wynikających z przepisów Ustawy o rachunkowości oraz 
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Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów Subfunduszu 
o jego zobowiązania. 



W Dniu Wyceny aktywa wycenia się, a zobowiązania ustala się według stanów odpowiednio aktywów 
i zobowiązań oraz ostatnio dostępnych odpowiednio kursów, cen i wartości pochodzących z Aktywnego Rynku 
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny. 



Wartość Jednostki Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji. 



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



Z zastrzeżeniem wyjątków przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania 
Subfunduszu związane z dokonywaniem transakcji ustala się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. 



Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób: 



1) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, 
określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzeżeniem, że gdy wycena 
Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny 
kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny; 



2) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy 
czym wolumen obrotów na danym składniku Aktywów jest znacząco niski albo na danym składniku Aktywów 
nie zawarto żadnej transakcji – według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, 
ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu 
Wyceny, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w 
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzeżeniem, że gdy wycena Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu 
w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek 
wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z 
uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na ten kurs albo wartość; 



3) jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na Aktywnym 
Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w 
sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



4) korekty, o których mowa w pkt. 2) i 3) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, w tym 
w szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 



• cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję, 
• ostatni dostępny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzący rynek, 
• ostatnią dostępną średnią cenę, ważoną obrotami, opublikowaną przez podmiot prowadzący rynek, 
• kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczający dane niezbędne do wyceny 



składników lokat Subfunduszu, 
• średnią arytmetyczna z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży, 
• cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania, 
• aktywa netto na jednostkę uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogłoszone przez fundusz, 
• cenę nieróżniącego się istotnie instrumentu, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 



ekonomicznym. 
• cenę po jakiej nabywano papiery wartościowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, 



powiększoną o wartość rynkową prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego 
prawa, a w przypadku gdy zostały określone różne ceny dla nabywców – wycenia się w oparciu o 
średnią cenę nabycia, ważoną liczbą nabytych papierów wartościowych, o ile cena ta została podana do 
publicznej wiadomości, 



• wartość odzwierciedlającą rozrachunki z drugą stroną transakcji. 
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W przypadku gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością 
godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. W celu określenia rynku głównego uwzględnia się wszystkie 
racjonalnie dostępne informacje. Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku 
lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku głównego a w przypadku gdy nie jest możliwy wybór rynku 
głównego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriów wyboru rynku głównego, o których 
mowa w Rozporządzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 



Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką inwestycyjną Subfunduszu, dokonuje się w oparciu o powyższe 
kryteria, na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego, z zastrzeżeniem instrumentów dopuszczonych 
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje się, że rynkiem głównym jest ten rynek. 



Wartość składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób:  



1) dłużnych papierów wartościowych i depozytów – w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza się do 
przychodów odsetkowych albo kosztów odsetkowych Subfunduszu; 



2) akcji, warrantów subskrypcyjnych oraz kwitów depozytowych - w wartości godziwej, przy zastosowaniu 
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzględnieniem zdarzeń mających istotny wpływ na tę wartość 
oraz w oparciu o ocenę sytuacji finansowej emitenta; 



3) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 



4) praw do akcji - według cen akcji tożsamych w prawach, zgodnie z zasadami określonymi dla tych akcji. Gdy 
nie jest możliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej 
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartość godziwą prawa 
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa; 



5) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  



a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym papierem 
dłużnym, wartość tego papieru dłużnego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny 
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dłużnego; 



b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest ściśle powiązany z wycenianym 
papierem dłużnym, wartość tego papieru stanowi suma wartości dłużnego papieru wartościowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzględnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wartości wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady 
wyceny dla poszczególnych instrumentów pochodnych; 



6) jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą – według ostatnio ogłoszonej 
wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z 
uwzględnieniem wszelkich istotnych zmian wartości godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatów 
inwestycyjnych lub tytułów uczestnictwa od momentu ogłoszenia powyższych danych do godziny 23.15 czasu 
polskiego w Dniu Wyceny; 



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



8) kontraktów terminowej wymiany płatności walutowych i odsetkowych - w wartości godziwej przy 
zastosowaniu metody zdyskontowanych przepływów pieniężnych polegającej na kalkulacji wartości 
oczekiwanej każdego przepływu oraz jej zdyskontowaniu na Dzień Wyceny przy użyciu stóp procentowych z 
krzywych rentowności, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty; 



9) składników lokat innych niż określone w pkt. 1) – 8) – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  



Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej podlegają uzgodnieniu z 
Depozytariuszem. 



W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej, do wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień 
przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę nabycia. 



Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych, wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 
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Zobowiązania z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych ustala się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 



Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 



Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia 
się, począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną 
sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są 
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na aktywnym rynku, w walucie, w której są 
denominowane. Aktywa oraz zobowiązania te wykazuje się w złotych polskich po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość aktywów 
notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, należy 
określić w relacji do dolara amerykańskiego. 



2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości, w tym:  
a) zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania jednostkowego, 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania jednostkowego 
sprawozdania Subfunduszu. 



 
NOTA 2 NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
Z tytułu zbytych lokat 53 13 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 8 91 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 375 572 



należności z tytułu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń 367 571 
Razem 436 676 
 
NOTA 3 ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 
Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 11 44 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 37 91 
Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 15 20 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 136 339 



z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 135 320 
Razem 199 494 
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NOTA 4 ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 



I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



I. Banki:   7 545  1 240 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 6 345 6 345 1 235 1 235 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 4 17 1 5 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) USD 315 1 183 0 0 
 



II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ Waluta 



01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   4 393  3 695 



 
 
 
Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych obliczony został jako średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu 
na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzień bieżącego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA 



 
Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 
finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. 



Ryzyko zmiany wartości godziwej wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach 
wartościowych, instrumentach pochodnych na stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu 
się drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dłużnym.  



Ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych 
papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie 
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 



 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze 
stopy procentowej: 5 045 8,14% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 5 045 8,14% 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odsprzedaży 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. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 0 0,00% 



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 zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego 
zdolności kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów 
wartościowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do 
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. 
Koncentracja ryzyka kredytowego została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem 
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%.  
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31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 
dodatkowych zabezpieczeń): 13 029 21,02% 1 916 1,51% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 7 545 12,17% 1 240 0,98% 
Należności 436 0,71% 676 0,53% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 5 045 8,14% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat: 



0 0,00% 0 0,00% 



 



Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. Koncentracja ryzyka walutowego 
została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczególnych walutach obcych, 
których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%. 



 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na 
dzień bilansowy 



w tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 1 971 3,18% 1 750 1,38% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 200 1,94% 5 0,00% 
Należności 4 0,01% 0 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 764 1,23% 1 745 1,38% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym: 4 0,01% 0 0,00% 
 
Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat 



Nie dotyczy.  



 



Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, 
trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444), 
Zarząd TFI informuje, że na dzień sprawozdawczy Subfundusz obliczał całkowitą ekspozycję metodą zaangażowania. 
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE 



Na dzień 31 grudnia 2018 roku: 



         



 



Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Wartość przyszłych płatności 



funduszu (w tys.) 
Wartości przyszłych płatności 



kontrahenta (w tys.) Data zapadalności 



Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 516 USD 1 943 PLN 2019-01-10 
 
W przypadku pozycji krótkiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności funduszu.  
 



Na dzień bilansowy 31 grudnia 2017 r. Fundusz nie posiadał otwartych pozycji w instrumentach pochodnych.
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NOTA 7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU  



 31.12.2018 31.12.2017 
I. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, w tym: 5 045 0 
1. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na fundusz praw własności i ryzyk 5 045 0 
2. Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na fundusz praw własności i ryzyk 0 0 
II. Transakcje przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu, w tym: 0 0 
1. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk 0 0 
2. Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i 
ryzyk 0 0 



III. Należności z tytułu papierów wartościowych pożyczonych od funduszu w trybie 
przepisów rozporządzenia o pożyczkach papierów wartościowych 0 0 



IV. Zobowiązania z tytułu papierów wartościowych pożyczonych przez fundusz w 
trybie przepisów rozporządzenia o pożyczkach papierów wartościowych 0 0 



 
 



 



NOTA 8 KREDYTY I POŻYCZKI 



 
Nie dotyczy. 



 



NOTA 9 WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE  



 



I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 



Pozycja bilansowa 



31.12.2018 31.12.2017 
Wartość na dzień 



bilansowy w 
danej walucie w 



tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Wartość na dzień 
bilansowy w 



danej walucie w 
tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Składniki 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 1 720 
USD 203 764 0 0 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  19  0 
PLN 16 16 0 0 
USD 1 3 0 0 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  7 545  1 240 
PLN 6 345 6 345 1 235 1 235 
EUR 4 17 1 5 
USD 315 1 183 0 0 
Należności  436  676 
PLN 432 432 105 676 
EUR 1 4 0 0 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do 
odkupu  5 045  0 



PLN 5 045 5 045 0 0 
Zobowiązania  199  494 
PLN 195 195 494 494 
EUR 1 4 0 0 
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II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU 
 
1. DODATNIE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Akcje 68 28 0 0 
 
2. UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Akcje 0 0 -459 -39 
 
III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA 
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO 



31.12.2018    



Kurs w stosunku do zł Waluta    



4,3000 EUR    



3,7597 USD    
 
 



Aktywa wyceniane w walutach innych niż PLN, na dzień bilansowy zostały przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu średniego 
ogłoszonego 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 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -10 160 13 839 
- dłużne papiery wartościowe 0 -1 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -70 -4 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -10 230 13 835 
 
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 
wyceny lokat" 
 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -7 879 -7 423 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -60 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -7 939 -7 423 
 
 
Wypłacone dochody Subfunduszu  



Statut Funduszu nie przewiduje wypłaty dochodów przez Subfundusz. 
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NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU 



 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  



W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywało kosztów Subfunduszu. 



 



Wynagrodzenie dla Towarzystwa  



 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Część stała wynagrodzenia 2 455 6 180 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 1 0 
 
 



NOTA 12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 



 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 
I. Wartość aktywów netto w tys. zł 61 788 126 406 193 977 
II. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek 
uczestnictwa    



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii A na koniec roku 
obrotowego ( w PLN ) 101,95 125,69 125,37 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii EUR na koniec roku 
obrotowego ( w EUR ) 23,71 30,13 28,34 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii L na koniec roku 
obrotowego ( w PLN) - 126,36 - 
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INFORMACJA DODATKOWA 



1. Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 
sprawozdaniu za bieżący okres sprawozdawczy 



Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w jednostkowym 
sprawozdaniu Subfunduszu za bieżący okres sprawozdawczy. 



2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych 
w jednostkowym sprawozdaniu  



Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w jednostkowym sprawozdaniu 
Subfunduszu. 



3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
jednostkowym i porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi 
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń pieniężnych. W poprzednich okresach sprawozdawczych 
przekazane przez Subfundusz zabezpieczenia pieniężne wykazywane były w Bilansie w pozycji „Środki 
pieniężne i ich ekwiwalenty”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywane są w pozycji „Należności”. 
W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane zostało przekształcenie danych porównawczych, 
zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Bilansie 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



na dzień na dzień 



  2017-12-31 2017-12-31 



1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 240 1 811 



2. Należności 676 105 



 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytułu realizacji transakcji terminowych wymiany 
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut 
wykazywana była w Rachunku Wyniku w pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji „Wzrost 
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji 
terminowych wymiany walut wykazywany był w Rachunku Wyniku w pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze 
zbycia lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w 
pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych, zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Rachunku wyników 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



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 tytułu 
różnic kursowych 



-459 -463 



 



4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 
i rentowność Subfunduszu  



W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na 
sytuację  majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły 
przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę 
uczestnictwa,  
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• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 



• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 



5. Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 



Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności przez Subfundusz. Powyższe jednostkowe sprawozdanie nie zawiera związanych z 
tą kwestią korekt. 



6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób 
wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 



Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, 
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
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Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej 
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
  
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego



Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego sprawozdania jednostkowego 
PZU Dłużny Rynków Wschodzących 
subfunduszu w PZU Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych 
Inwestycji („Subfundusz”), które zawiera: 



— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 
31 grudnia 2018 r.;  



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



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



 oraz 



— noty objaśniające i informacja 
dodatkowa; 



(„sprawozdanie jednostkowe”). 



Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie 
jednostkowe Subfunduszu: 



— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Subfunduszu na dzień 
31 grudnia 2018 r. oraz finansowych 
wyników działalności za rok obrotowy 
zakończony tego dnia zgodnie z ustawą 
z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. 
poz. 351) („ustawa o rachunkowości”), 
wydanymi na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości; 



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



— zostało sporządzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 ustawy o rachunkowości.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 



— Międzynarodowych Standardów Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”);  



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



1089 z późniejszymi zmianami) („ustawa 
o biegłych rewidentach”). 



Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi 
regulacjami została opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania jednostkowego. 



Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.



Niezależność i etyka
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”), przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz 
z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do badania sprawozdań 
finansowych w Polsce.  



Spełniamy wszystkie obowiązki etyczne 
wynikające z tych wymogów i Kodeksu IFAC. 
W trakcie badania kluczowy biegły rewident 
oraz firma audytorska pozostali niezależni od 
Funduszu zgodnie z wymogami niezależności 
określonymi w ustawie o biegłych rewidentach.



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe
Zarząd PZU Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), pełniący 
dla Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego 
przedstawiającego rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej oraz 
finansowych wyników działalności 
Subfunduszu zgodnie z ustawą 
o rachunkowości, wydanymi na jej podstawie 
przepisami wykonawczymi, przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości oraz 
z obowiązującymi Subfundusz przepisami 
prawa i statutem, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje 
za niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
sprawozdania jednostkowego 
niezawierającego istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem. 



Sporządzając sprawozdanie jednostkowe 
Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 



ocenę zdolności Subfunduszu do 
kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli 
ma to zastosowanie, kwestii związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie 
założenia kontynuacji działalności jako 
podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji 
kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza 
dokonać rozwiązania Subfunduszu, zaniechać 
prowadzenia działalności, albo gdy nie ma 
żadnej realnej alternatywy dla rozwiązania 
Subfunduszu lub zaniechania prowadzenia 
działalności. 



Zgodnie z ustawą o rachunkowości Zarząd 
oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie jednostkowe spełniało 
wymagania przewidziane w tej ustawie. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są 
odpowiedzialni za nadzór nad procesem 
sprawozdawczości finansowej Subfunduszu.



Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego
Celem badania jest uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie jednostkowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania 
zawierającego naszą opinię. Racjonalna 
pewność jest wysokim poziomem pewności, 
ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 



wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek 
oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, 
jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na 
decyzje ekonomiczne użytkowników 
podejmowane na podstawie sprawozdania 
jednostkowego. 
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 



Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 



— identyfikujemy i szacujemy ryzyka 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
jednostkowego spowodowanego 
oszustwem lub błędem, projektujemy 
i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy 
dowody badania, które są wystarczające 
i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla 
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 
zniekształcenia wynikającego z oszustwa 
jest większe niż istotnego zniekształcenia 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo 
może obejmować zmowę, fałszerstwo, 
celowe pominięcie, wprowadzenie w błąd 
lub obejście systemu kontroli wewnętrznej; 



— uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które 
są odpowiednie w danych okolicznościach, 
ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności działania kontroli 
wewnętrznej Subfunduszu; 



— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 



— wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez 



Zarząd Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, oceniamy czy istnieje istotna 
niepewność związana ze zdarzeniami lub 
okolicznościami, które mogą poddawać 
w znaczącą wątpliwość zdolność 
Subfunduszu do kontynuacji działalności. 
Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje 
istotna niepewność, wymagane jest od nas 
zwrócenie uwagi w sprawozdaniu 
z badania sprawozdania jednostkowego 
na powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
jednostkowym lub, jeżeli takie ujawnienia 
są nieodpowiednie, modyfikujemy naszą 
opinię. Nasze wnioski są oparte na 
dowodach badania uzyskanych do dnia 
sporządzenia sprawozdania z badania 
sprawozdania jednostkowego. Przyszłe 
zdarzenia lub warunki mogą spowodować, 
że Subfundusz zaprzestanie kontynuacji 
działalności; 



— oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i treść sprawozdania jednostkowego, 
w tym ujawnienia, a także czy 
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla 
stanowiące ich podstawę transakcje 
i zdarzenia w sposób zapewniający 
rzetelną prezentację. 



Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa informacje między innymi 
o planowanym zakresie i terminie 
przeprowadzenia badania oraz znaczących 
ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania



Inne informacje 



Inne informacje 



Na inne informacje składają się  informacje 
ujawniane na podstawie Rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w 



sprawie przejrzystości transakcji 
finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania 
oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012;   



Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa 



Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z mającymi zastosowanie 
przepisami prawa. 
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Odpowiedzialność biegłego rewidenta 



Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. 



W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem jest zapoznanie się z Innymi 
informacjami, i czyniąc to, rozważenie czy nie są one istotnie niespójne ze sprawozdaniem 
finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób wydają się być istotnie 
zniekształcone. Jeżeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne zniekształcenie w Innych 
informacjach, to jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu z badania. 



Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 



Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych



Zarząd Towarzystwa odpowiada za 
zapewnienie zgodności działania Subfunduszu 
z regulacjami ostrożnościowymi. 



Naszym obowiązkiem jest poinformowanie 
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz 
przestrzega obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach.  



Celem badania sprawozdania jednostkowego 
nie było wyrażenie opinii na temat 
przestrzegania przez Subfundusz 



obowiązujących regulacji ostrożnościowych, 
a zatem nie wyrażamy opinii na ten temat. 



W oparciu o przeprowadzone badanie 
sprawozdania jednostkowego, informujemy, że 
nie zidentyfikowaliśmy przypadków naruszenia 
przez Subfundusz, w okresie od dnia 
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach, które 
mogłyby mieć istotny wpływ na badane 
sprawozdanie jednostkowe. 



 
 



 
 



W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 



   
 
  
 



  



Marcin Podsiadły   



Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12774   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   
Warszawa, 11 marca 2019 r.   
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Dłużny Rynków Wschodzących na dzień 31 grudnia 2018 r.  



 



Informacje ujawniane na podstawie Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie 
przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) („Rozporządzenie SFTR”) (poniższe informacje nie podlegały badaniu przez biegłego rewidenta). 
 



Dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego 



 
Dane zbiorcze na dzień bilansowy: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego. 



 



Dane dotyczące koncentracji na dzień bilansowy: 



Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego. 



 



Najwięksi wystawcy zabezpieczeń otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu 
całkowitego: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, w wyniku których otrzymywał 
zabezpieczenie w postaci papierów wartościowych i towarów.  



 
Dane dotyczące zabezpieczeń w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Na dzień bilansowy Subfundusz nie był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, w wyniku których otrzymywał 
zabezpieczenie w postaci papierów wartościowych i towarów.  



 



Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 



1. Subfundusz nie ujawnia określonej maksymalnej kwoty zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych 



informacjach prezentowanych Inwestorom. 



2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierał transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, które wymagały 



od kontrahentów złożenia zabezpieczenia gotówkowego. 



 



 



 











ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE PZU Dłużny Rynków Wschodzących na dzień 31 grudnia 2018 r.  



 



Dane dotyczące wyniku z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 



Rodzaj transakcji 
finansowanych z 



użyciem papierów 
wartościowych 



Przychody 
(w tys. zł) 



Koszty 
 (w tys. zł) 



reverse repo - - 



repo - - 



buy-sell back* 2 - 



sell-buy back** - 11 



udzielenie pożyczki 
papierów wartościowych*** 



- - 



zaciąnięcie pożyczki 
papierów wartościowych 



- - 



z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 



- - 



* przychody zostały wykazane zgodnie z metodą wyceny stosowaną przez Subfundusz, tj. metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



** koszty zostały wykazane zgodnie z metodą wyceny stosowaną przez Subfundusz, tj. metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



*** przychody zostały wykazane jako wynagrodzenie płacone przez pożyczkobiorcę, natomiast kosztem jest oprocentowanie płacone pożyczkobiorcy od złożonego przez niego zabezpieczenia. 
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE 
Subfunduszu PZU Dłużny Rynków Wschodzących  



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



Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o  rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. 
Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu PZU Dłużny Rynków 
Wschodzących obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2018 r., o łącznej wartości 59 102 tys. zł z  tabelami 
uzupełniającymi oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 57 781 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący ujemny wynik 



z operacji w kwocie 793 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto. 
V. Noty objaśniające. 
VI. Informację dodatkową. 



 
Zarząd TFI PZU SA: 



 



Marcin Adamczyk 



 



 



Prezes Zarządu 



 



 



 



……………………………………….. 



( podpis ) 



 



 



Cezary Iwański 



 



 



Wiceprezes Zarządu 



 



 



……………………………………….. 



( podpis ) 



 



 



Marcin Wlazło 



 



 



Wiceprezes Zarządu 



 



 



……………………………………….. 



( podpis ) 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



 



Marcin Bielecki 



 



 



Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU 



TABELA GŁÓWNA 



SKŁADNIKI LOKAT 
31.12.2018 31.12.2017 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 
Wartość według ceny 



nabycia w tys. zł 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy w 
tys. zł 



Procentowy udział 
w aktywach ogółem 



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 
Dłużne papiery wartościowe 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 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 0,00 0 0 0,00 



Wierzytelności 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 10 671 77,56 
 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania jednostkowego. 
Instrumenty pochodne zaprezentowane zostały w Nocie 6 „Instrumenty pochodne”. Wartość wystandaryzowanych instrumentów pochodnych wynosi 0, gdyż każdego dnia następuje rozliczenie 
tych kontraktów. 
W tabeli głównej nie są prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupełniającej), dla których wartość jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty 
finansowe prezentowane są jako zobowiązania. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 



DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 



Kraj 
siedziby 
emitenta 



Termin 
wykupu 



Warunki 
oprocentowania 



Wartość 
nominalna Liczba 



Wartość 
według ceny 



nabycia w tys. 
zł 



Wartość 
według 



wyceny na 
dzień 



bilansowy w 
tys. zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



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 pieniężne  0 0 0 0,00 



d) Inne  0 0 0 0,00 



2. O terminie wykupu powyżej 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 
(XS1819680288) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki Angolii Angola 2028-05-09 Stałe 8,25% 1 000,00 600 2 300 2 148 3,44 



ANGOL 9 1/2 11/12/25 
(XS1318576086) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki Angolii Angola 2025-11-12 Stałe 9,50% 1 000,00 200 778 805 1,29 



ARGENT 6 7/8 04/22/21 
(US040114GW47) Inny aktywny rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Republiki 
Argentyńskiej 



Argentyna 2021-04-22 Stałe 6,875% 1 000,00 800 2 910 2 766 4,44 



BRAGB130128U (US105756BZ27) Inny aktywny rynek Rynek 
międzybankowy 



Skarb Państwa 
Federacyjnej 
Republiki Brazylii 



Brazylia 2028-01-13 Stałe 4,625% 1 000,00 200 711 741 1,19 



BTUN 5 5/8 02/17/24 
(XS1567439689) Inny aktywny rynek EUROTLX Central Bank of 



Tunisia Tunezja 2024-02-17 Stałe 5,625% 1 000,00 200 866 824 1,32 



COSTAR 4 3/8 04/30/25 
(USP3699PGE18) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki 
Kostaryki 



Kostaryka 2025-04-30 Stałe 4,375% 1 000,00 400 1 328 1 288 2,06 



DOMREP 5 1/2 01/27/25 
(USP3579EBD87) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 



Dominikana 2025-01-27 Stałe 5,50% 1 000,00 500 1 796 1 911 3,06 



DS0726 (PL0000108866) Inny aktywny rynek Treasury Skarb Państwa Polska 2026-07-25 Stałe 2,50% 1 000,00 10 10 10 0,02 
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Bondspot Poland Rzeczypospolitej 
Polskiej 



DS0727 (PL0000109427) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2027-07-25 Stałe 2,50% 1 000,00 50 47 50 0,08 



DS1023 (PL0000107264) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2023-10-25 Stałe 4,00% 1 000,00 5 000 5 411 5 464 8,76 



ECUA 10 3/4 03/28/22 
(XS1458514673) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Ekwadoru 



Ekwador 2022-03-28 Stałe 10,75% 1 000,00 200 738 782 1,25 



ECUA 7 7/8 01/23/28 
(XS1755429732) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Ekwadoru 



Ekwador 2028-01-23 Stałe 7,875% 1 000,00 400 1 329 1 279 2,05 



ECUA 7.95 06/20/24 
(XS1080330704) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Ekwadoru 



Ekwador 2024-06-20 Stałe 7,95% 1 000,00 200 693 667 1,07 



EGYGB310122U (XS1558077845) Inny aktywny rynek Rynek 
międzybankowy 



Skarb Państwa  
Arabskiej 
Republiki Egiptu 



Egipt 2022-01-31 Stałe 6,125% 1 000,00 200 754 759 1,22 



GABON 6 3/8 12/12/24 
(XS1003557870) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Gabońskiej 



Gabon 2024-12-12 Stałe 6,375% 1,00 200 000 673 679 1,09 



GGB 3 3/8 02/15/25 
(GR0118017657) Inny aktywny rynek MTS Greece 



Skarb Państwa 
Republiki 
Greckiej 



Grecja 2025-02-15 Stałe 3,375% 1 000,00 1 000 4 135 4 287 6,88 



INDON 5 1/8 01/15/45 
(USY20721BM04) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Indonezji 



Indonezja 2045-01-15 Stałe 5,125% 1 000,00 200 741 760 1,22 



IRAQ 6.752 03/09/23 
(XS1662407862) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki Iraku Irak 2023-03-09 Stałe 6,752% 1 000,00 500 1 849 1 836 2,94 



IVYCST 5 3/8 07/23/24 
(XS1089413089) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Wybrzeża Kości 
Słoniowej 



Wybrzeże 
Kości 
Słoniowej 



2024-07-23 Stałe 5,375% 1 000,00 400 1 414 1 416 2,27 



KZOKZ 4 3/4 04/24/25 
(XS1807299174) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Kazakhstan 
Stock Exchange 



KAZMUNAYGAS 
NATIONAL CO Kazachstan 2025-04-24 Stałe 4,75% 1 000,00 400 1 499 1 507 2,42 



MBONO 7 1/2 06/03/27 
(MX0MGO0000D8) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 



Skarb Państwa 
Meksykańskich 
Stanów 
Zjednoczonych 



Meksyk 2027-06-03 Stałe 7,50% 100,00 200 000 3 729 3 583 5,75 



NGERIA 6 1/2 11/28/27 Aktywny rynek - Frankfurt Stock Skarb Państwa Nigeria 2027-11-28 Stałe 6,50% 1 000,00 500 1 741 1 679 2,69 
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(XS1717011982) rynek regulowany Exchange Federalnej 
Republiki Nigerii 



PEMEX 4 1/2 01/23/26 
(US71654QBW15) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Petroleos 
Mexicanos Meksyk 2026-01-23 Stałe 4,50% 1 000,00 400 1 378 1 332 2,14 



PEMEX 6 3/8 01/23/45 
(US71654QBR20) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Dusseldorf Stock 
Exchange 



Petroleos 
Mexicanos Meksyk 2045-01-23 Stałe 6,375% 1 000,00 200 663 629 1,01 



PETKM 5 7/8 01/26/23 
(XS1747548532) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
PETKIM 
PETROKIMYA 
HOLDING 



Turcja 2023-01-26 Stałe 5,875% 1 000,00 500 1 700 1 762 2,83 



PS0123 (PL0000110151) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2023-01-25 Stałe 2,50% 1 000,00 10 10 11 0,02 



PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2020-04-25 Stałe 1,50% 1 000,00 10 10 10 0,02 



PS0421 (PL0000108916) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-04-25 Stałe 2,00% 1 000,00 50 49 51 0,08 



PS0422 (PL0000109492) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-04-25 Stałe 2,25% 1 000,00 50 50 52 0,08 



PS0424 (PL0000111191) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2024-04-25 Stałe 2,50% 1 000,00 5 010 4 980 5 153 8,26 



RFLB 7.05 01/19/28 RUB 
(RU000A0JTK38) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Federacji 
Rosyjskiej 



Rosja 2028-01-19 Stałe 7,05% 1 000,00 40 000 2 093 2 030 3,26 



RUSSIA 5 5/8 04/04/42 
(XS0767473852) Inny aktywny rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Federacji 
Rosyjskiej 



Rosja 2042-04-04 Stałe 5,625% 200 000,00 2 1 523 1 563 2,51 



SAFGB270947U (US836205AX27) Inny aktywny rynek EUROTLX 
Skarb Państwa 
Republiki 
Południowej 
Afryki 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2047-09-27 Stałe 5,65% 1 000,00 200 666 682 1,09 



SAGB 6 1/2 02/28/41 
(ZAG000077488) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Johannesburg 
Stock Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki 
Południowej 
Afryki 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2041-02-28 Stałe 6,50% 1,00 14 000 000 2 681 2 635 4,23 



SOAF 4.85 09/27/27 
(US836205AW44) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki 
Południowej 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2027-09-27 Stałe 4,85% 1 000,00 400 1 385 1 424 2,28 
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Afryki 
SOIAZ 6.95 03/18/30 
(XS1196496688) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
State Oil Co of 
the Azer Azerbejdżan 2030-03-18 Stałe 6,95% 1 000,00 400 1 620 1 654 2,65 



TURGB110547U (US900123CM05) Aktywny rynek - 
rynek regulowany Borsa Italiana Skarb Państwa 



Republiki Turcji Turcja 2047-05-11 Stałe 5,75% 1 000,00 200 568 620 0,99 



TURKEY 5 5/8 03/30/21 
(US900123BH29) Inny aktywny rynek Rynek 



międzybankowy 
Skarb Państwa 
Republiki Turcji Turcja 2021-03-30 Stałe 5,625% 1 000,00 200 734 765 1,23 



TURKGB 12.4 03/08/28 
(TRT080328T15) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany Borsa Istanbul Skarb Państwa 



Republiki Turcji Turcja 2028-03-08 Stałe 12,40% 100,00 10 000 546 620 0,99 



WS0428 (PL0000107611) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2028-04-25 Stałe 2,75% 1 000,00 10 10 10 0,02 



WZ0124 (PL0000107454) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2024-01-25 Zmienne 1,78% 1 000,00 2 500 2 483 2 511 4,03 



WZ0126 (PL0000108817) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2026-01-25 Zmienne 1,78% 1 000,00 10 10 10 0,02 



WZ0524 (PL0000110615) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2024-05-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 50 50 50 0,08 



WZ0528 (PL0000110383) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2028-05-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 50 48 49 0,08 



WZ1122 (PL0000109377) Inny aktywny rynek Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-11-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 10 10 10 0,02 



b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 



c) Bony pieniężne  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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INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
(wystawca) 



Kraj siedziby 
emitenta 



(wystawcy) 
Instrument 



bazowy Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 



tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 



II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 18 0 161 0,26 



Forward TRY PLN 08.02.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. Polska TRY 



(500 000,00) 1 0 10 0,02 



Forward TRY PLN 08.02.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. Polska TRY 



(500 000,00) 1 0 -4 -0,01 



Forward USD ARS 28.02.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 



Group Inc SEC Wielka Brytania USD 
(125 000,00) 1 0 16 0,03 



Forward USD BRL 28.06.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 



Group Inc SEC Wielka Brytania USD 
(250 000,00) 1 0 6 0,01 



Forward USD PLN 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Deutsche Bank 



Polska S.A. Polska USD 
(900 000,00) 1 0 6 0,01 



FX Swap EUR PLN 21.12.2018 11.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BGŻ BNP PARIBAS 



S.A. Polska EUR 
(1 214 405,09) 1 0 -15 -0,02 



FX Swap HUF PLN 19.11.2018 29.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 



Polska S.A. Polska HUF 
(47 852 950,00) 1 0 -1 0,00 



FX Swap HUF PLN 27.11.2018 29.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 



Polska S.A. Polska HUF 
(46 670 850,00) 1 0 3 0,00 



FX Swap HUF PLN 29.10.2018 29.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 



Polska S.A. Polska HUF 
(94 523 800,00) 1 0 -3 -0,01 



FX Swap USD PLN 07.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 



S.A. Francja USD 
(1 507 401,23) 1 0 41 0,07 



FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BGŻ BNP PARIBAS 



S.A. Polska USD 
(2 600 000,00) 1 0 -9 -0,02 
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FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BGŻ BNP PARIBAS 



S.A. Polska USD 
(2 653 385,80) 1 0 -9 -0,01 



FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BGŻ BNP PARIBAS 



S.A. Polska USD 
(2 600 000,00) 1 0 -9 -0,01 



IRS BRL 03.01.2019 (SW02012023N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy JP Morgan 



Securities Wielka Brytania 
stopa 
procentowa 
BRL-DI-PRE 
(2 108 957,00) 



1 0 44 0,07 



IRS BRL 03.01.2019 (SW02012025N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja 



stopa 
procentowa 
BRL-DI-PRE 
(1 789 294,00) 



1 0 -14 -0,02 



IRS MXN 04.01.2019 (SW15122028N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 



Group Inc SEC Wielka Brytania 
stopa 
procentowa 
MXN-TIIE 
(35 000 000,00) 



1 0 65 0,10 



IRS PLN 09.01.2019 (SW31122023N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 



Group Inc SEC Wielka Brytania 
stopa 
procentowa 
PLNW6M 
(5 000 000,00) 



1 0 -3 -0,01 



IRS ZAR 03.01.2019 (SW11122028N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja 



stopa 
procentowa 
ZARL3M 
(7 000 000,00) 



1 0 37 0,06 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 18 0 161 0,26 



Razem 18 0 161 0,26 



 



Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Subfundusz. 
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TABELE DODATKOWE  



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 



 Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział 
 w aktywach ogółem 



Forward USD PLN 07.01.2019 6 0,01 
IVYCST 5 3/8 07/23/24 (XS1089413089) 1 416 2,27 
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BILANS SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 



I. Aktywa 62 344 13 759 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 264 2 406 
2. Należności 978 682 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58 874 10 517 
- dłużne papiery wartościowe 58 874 10 517 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 228 154 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 4 563 1 379 
III. Aktywa netto (I-II) 57 781 12 380 
IV. Kapitał funduszu -8 986 -55 180 
1. Kapitał wpłacony 936 918 869 504 
2. Kapitał wypłacony (wielkość 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 8 983 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -713 148 
VII. Kapitał 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 - 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
kategorii A 124,95 130,52 
kategorii EUR 29,06 31,29 
kategorii E 125,20 - 
 



Bilans należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania 
jednostkowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto 
na Jednostkę Uczestnictwa wyrażonej odpowiednio w zł i w EUR. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Przychody z lokat 1 145 13 603 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 
2. Przychody odsetkowe 1 144 13 603 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 
4. Pozostałe 1 0 
II. Koszty funduszu 550 10 787 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 288 6 290 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 62 143 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 12 10 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 12 191 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 123 4 087 
12. Pozostałe 53 66 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 550 10 787 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 595 2 816 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 388 7 496 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -527 51 784 
- z tytułu różnic kursowych 173 6 648 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -861 -44 288 
- z tytułu różnic kursowych 667 -44 377 
VII. Wynik z operacji -793 10 312 
 



Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa (w złotych)   
Kategoria A -6,60 108,72 
Kategoria E -0,11 - 
 



Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa zaprezentowany został jako iloraz wyniku z operacji przypadającego 
na daną kategorię jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzień bilansowy 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania jednostkowego. 



Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa wyrażonego w zł. 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów 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 2 816 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -527 51 784 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -861 -44 288 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -793 10 312 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 
a) z przychodów z lokat netto 0 0 
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 
c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 46 194 -859 146 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 67 414 6 682 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) 21 220 865 828 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 45 401 -848 834 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 57 781 12 380 
8. Średnia wartość aktywów 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 narastająco od początku działalności 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 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



kategorii A / EUR 130,52 129,29 
kategorii E - - 



2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   
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kategorii A / EUR 124,95 130,52 
kategorii E 125,20 - 



3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



kategorii A / EUR -4,27 0,95 



kategorii E -0,10 - 



4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę 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 wartość aktywów netto na jednostkę 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. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według 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 udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 3,14 3,21 
1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 1,16 1,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,25 0,04 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,05 0,00 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 
 



Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje) 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z Notami objaśniającymi i Informacją dodatkową, 
które stanowią integralną część sprawozdania jednostkowego. 



Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartości Aktywów Netto na 
Jednostkę Uczestnictwa wyrażonej w zł. 
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NOTY OBJAŚNIAJĄCE 



NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 



1. Opis przyjętych zasad rachunkowości 



Zasady rachunkowości Subfunduszu regulują następujące przepisy prawne: 



Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej „Ustawą 
o rachunkowości”, 



Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z późn. zm.), zwana dalej „Ustawą”, 



Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), zwane dalej „Rozporządzeniem”. 



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



• zestawienie lokat,  



• bilans, 



• rachunek wyniku z operacji, 



• zestawienie zmian w aktywach netto, 



• noty objaśniające i informację dodatkową.  



Jednostkowe sprawozdanie sporządzone zostało w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostały w 
tysiącach złotych za wyjątkiem wartości jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadającego na 
jednostkę uczestnictwa, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby jednostek 
uczestnictwa, która została zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jeżeli charakter i istotność danej pozycji 
wymagała innej dokładności, ten fakt został odnotowany odpowiednio w notach objaśniających albo informacji 
dodatkowej. 



W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostały zaprezentowane dane za bieżący rok obrotowy oraz dane 
porównywalne za poprzedni rok obrotowy. 



b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu 
Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w 
okresie, którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w dacie zawarcia 
umowy. 



Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat 
nabyte nieodpłatnie posiadają cenę nabycia równą zero. 



Składniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje się w księgach rachunkowych 
Subfunduszu, przy czym składniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz na rzecz kilku subfunduszy na podstawie 
jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje się w księgach rachunkowych Subfunduszu w liczbie wskazanej dla 
Subfunduszu odpowiednio  zleceniu albo umowie. 



Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia 
tych składników lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane 
przychody pieniężne. 



Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub 
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyznaczonej zgodnie z zasadą opisaną poniżej. 



Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym Dniu Wyceny nie 
uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub 
wypłatami ujmowanymi zgodnie z zasadą opisaną powyżej. 
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c) metody wyceny aktywów, z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat, oraz 
zobowiązań Subfunduszu, aktywów netto i wyniku z operacji 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu odbywają się w każdym Dniu Wyceny oraz na dzień 
sporządzenia jednostkowego sprawozdania według zasad wynikających z przepisów Ustawy o rachunkowości oraz 
Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów Subfunduszu 
o jego zobowiązania. 



W Dniu Wyceny aktywa wycenia się, a zobowiązania ustala się według stanów odpowiednio aktywów 
i zobowiązań oraz ostatnio dostępnych odpowiednio kursów, cen i wartości pochodzących z Aktywnego Rynku 
z godziny 23.15 w Dniu Wyceny. 



Wartość Jednostki Uczestnictwa jest równa Wartości Aktywów Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji. 



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



Z zastrzeżeniem wyjątków przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania 
Subfunduszu związane z dokonywaniem transakcji ustala się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. 



Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób: 



1) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, 
określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzeżeniem, że gdy wycena 
Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku 
braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni 
dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny; 



2) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy 
czym wolumen obrotów na danym składniku Aktywów jest znacząco niski albo na danym składniku Aktywów 
nie zawarto żadnej transakcji – według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, 
ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu 
Wyceny, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w 
oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzeżeniem, że gdy wycena Aktywów Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu 
w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek 
wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z 
uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na ten kurs albo wartość; 



3) jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według 
ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na Aktywnym 
Rynku, określonego według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w 
sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



4) Korekty, o których mowa w pkt. 3) i 4) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, w tym 
w szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 



• cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję, 



• ostatni dostępny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzący rynek, 



• ostatnią dostępną średnią cenę, ważoną obrotami, opublikowaną przez podmiot prowadzący rynek, 



• kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczający dane niezbędne do wyceny 
składników lokat Subfunduszu, 



• średnią arytmetyczna z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży, 



• cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania, 



• aktywa netto na jednostkę uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogłoszone przez fundusz, 
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• cenę nieróżniącego się istotnie instrumentu, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 



• cenę po jakiej nabywano papiery wartościowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, 
powiększoną o wartość rynkową prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego 
prawa, a w przypadku gdy zostały określone różne ceny dla nabywców – wycenia się w oparciu o 
średnią cenę nabycia, ważoną liczbą nabytych papierów wartościowych, o ile cena ta została podana do 
publicznej wiadomości, 



• wartość odzwierciedlającą rozrachunki z drugą stroną transakcji. 



W przypadku gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością 
godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. W celu określenia rynku głównego uwzględnia się wszystkie 
racjonalnie dostępne informacje. Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku 
lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku głównego a w przypadku gdy nie jest możliwy wybór rynku 
głównego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriów wyboru rynku głównego, o których 
mowa w Rozporządzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 



Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką inwestycyjną Subfunduszu, dokonuje się w oparciu o powyższe 
kryteria, na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego, z zastrzeżeniem instrumentów dopuszczonych 
do obrotu rynku Treasury BondSpot Poland, gdzie uznaje się, że rynkiem głównym jest ten rynek. 



Wartość składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób:  
 
1) dłużnych papierów wartościowych i depozytów – w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 



zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza się do 
przychodów odsetkowych albo kosztów odsetkowych Subfunduszu; 



2) akcji, warrantów subskrypcyjnych oraz kwitów depozytowych - w wartości godziwej, przy zastosowaniu 
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzględnieniem zdarzeń mających istotny wpływ na tę wartość 
oraz w oparciu o ocenę sytuacji finansowej emitenta; 



3) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 



4) praw do akcji - według cen akcji tożsamych w prawach, zgodnie z zasadami określonymi dla tych akcji. Gdy 
nie jest możliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej 
nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartość godziwą prawa 
poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa; 



5) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  



a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym papierem 
dłużnym, wartość tego papieru dłużnego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny 
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dłużnego; 



b) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest ściśle powiązany z wycenianym 
papierem dłużnym, wartość tego papieru stanowi suma wartości dłużnego papieru wartościowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzględnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wartości wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady 
wyceny dla poszczególnych instrumentów pochodnych; 



6) jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez fundusze 
zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą – według ostatnio ogłoszonej 
wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z 
uwzględnieniem wszelkich istotnych zmian wartości godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatów 
inwestycyjnych lub tytułów uczestnictwa od momentu ogłoszenia powyższych danych do godziny 23.15 czasu 
polskiego w Dniu Wyceny; 



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



8) kontraktów terminowej wymiany płatności walutowych i odsetkowych - w wartości godziwej przy 
zastosowaniu metody zdyskontowanych przepływów pieniężnych polegającej na kalkulacji wartości 
oczekiwanej każdego przepływu oraz jej zdyskontowaniu na Dzień Wyceny przy użyciu stóp procentowych z 
krzywych rentowności, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty. 



9) składników lokat innych niż określone w pkt. 1–8 – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  
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Modele i metody wyceny składników lokat Subfunduszu, o których mowa powyżej podlegają uzgodnieniu z 
Depozytariuszem. 



W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej, do wysokości 
skorygowanej ceny nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień 
przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną cenę nabycia. 



Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych, wycenia się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 



Zobowiązania z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych ustala się według zasad przyjętych dla tych 
papierów wartościowych. 



Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 



Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Subfunduszu do odkupu, wycenia 
się, począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną 
sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 



Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są 
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na aktywnym rynku, w walucie, w której są 
denominowane. Aktywa oraz zobowiązania te wykazuje się w złotych polskich po przeliczeniu według ostatniego 
dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość aktywów 
notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, należy 
określić w relacji do dolara amerykańskiego. 



2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości, w tym:  



a) zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania jednostkowego, 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania jednostkowego 
sprawozdania Subfunduszu. 
 
 
NOTA 2 NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017 



Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 63 3 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 146 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 769 679 
   należności z tytułu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń 760 678 
Razem 978 682 
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NOTA 3 ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 



 31.12.2018 31.12.2017  



Z tytułu nabytych aktywów 4 365 0  



Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0  



Z tytułu instrumentów pochodnych 67 0  



Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 64 3  



Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 12 43  



Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0  



Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0  



Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0  



Z tytułu rezerw 16 19  



Pozostałe zobowiązania, w tym:  39 1 314  



     z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie funduszami 39 1 238  



Razem 4 563 1 379  
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NOTA 4 ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 



I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



I. Banki:   2 264  2 406 



Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 2 136 2 136 1 131 1 131 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 0 0 305 1 272 
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 
 



II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ Waluta 



01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
finansowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   2 335  26 753 
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NOTA 5 RYZYKA 



Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 
finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. 



Ryzyko zmiany wartości godziwej wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach 
wartościowych, instrumentach pochodnych na stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu 
się drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dłużnym.  



Ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych 
papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie 
(aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze 
stopy procentowej: 59 020 94,66% 10 517 76,44% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58 874 94,43% 10 517 76,44% 
- dłużne instrumenty 58 874 94,43% 10 517 76,44% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 146 0,23% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 17 0,03% 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odsprzedaży 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. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 2 776 4,45% 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 630 4,21% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 2 630 4,21% 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 146 0,23% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 17 0,03% 0 0,00% 



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 zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego 
zdolności kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów 
wartościowych, otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do 
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. 
Koncentracja ryzyka kredytowego została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem 
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%.  



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości 
godziwych dodatkowych zabezpieczeń): 62 344 100,00% 13 759 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 264 3,63% 2 406 17,49% 
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Należności 978 1,57% 682 4,95% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58 874 94,43% 10 517 76,44% 
- dłużne instrumenty 58 874 94,43% 10 517 76,44% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 228 0,37% 154 1,12% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat:     



Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 13 441 21,57% 3 903 28,36% 
Dłużne papiery wartościowe 13 441 21,57% 3 903 28,36% 
Skarb Państwa Republiki Południowej Afryki 4 741 7,60% 1 072 7,79% 
Dłużne papiery wartościowe 4 741 7,60% 1 072 7,79% 
Skarb Państwa Republiki Greckiej 4 287 6,88% 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 4 287 6,88% 0 0,00% 
Skarb Państwa Federacji Rosyjskiej 3 593 5,76% 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 3 593 5,76% 0 0,00% 
Skarb Państwa Meksykańskich Stanów Zjednoczonych 3 583 5,75% 1 048 7,62% 
Dłużne papiery wartościowe 3 583 5,75% 1 048 7,62% 
Skarb Państwa Republiki Chorwacji 0 0,00% 2 033 14,78% 
Dłużne papiery wartościowe 0 0,00% 2 033 14,78% 
Skarb Państwa Republiki Indonezji 760 1,22% 1 056 7,67% 
Dłużne papiery wartościowe 760 1,22% 1 056 7,67% 
 



Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. Koncentracja ryzyka walutowego 
została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczególnych walutach obcych, 
których udział w aktywach Subfunduszu przekroczył 5%. 



     



 



31.12.2018 31.12.2017 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy 
udział w 



aktywach 
ogółem 



I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 46 685 74,89% 10 610 77,11% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 128 0,21% 1 275 9,27% 
Należności 896 1,44% 678 4,92% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 45 433 72,87% 8 503 61,80% 
- dłużne instrumenty 45 433 72,87% 8 503 61,80% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 228 0,37% 154 1,12% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym: 64 0,10% 0 0,00% 
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Ryzyko walutowe w poszczególnych kategoriach lokat 
31.12.2018 31.12.2017   



Udział w 
aktywach 
ogółem 



Udział w 
aktywach 
ogółem   



Dłużne papiery wartościowe     



EUR 8,20% 0,00%   



MXN 5,75% 0,00%   



USD 50,45% 61,81%   



 



Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie sposobu, 
trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2017 poz. 1444), 
Zarząd TFI informuje, że na dzień sprawozdawczy Subfundusz obliczał całkowitą ekspozycję metodą absolutnej wartości 
zagrożonej. 



Sytuacja, kiedy ekspozycja Subfunduszu narażona na ryzyko przekracza wartość aktywów netto nosi nazwę 
dźwigni finansowej. Oczekiwany poziom dźwigni finansowej dla Subfunduszu przedstawiono tzw. wskaźnikiem 
dźwigni finansowej, stanowiącym relację dźwigni finansowej do wartości do aktywów netto Subfunduszu. 
Dźwignię finansową wyliczono, jako sumę wartości bazowych instrumentów pochodnych z uwzględnieniem zasad 
kompensacji zdefiniowanych dla obliczania całkowitej ekspozycji metodą zaangażowania. 
Dla Subfunduszu oczekiwana wartość wskaźnika dźwigni finansowej - relacja dźwigni finansowej do wartości 
aktywów netto wynosi 3:1. Subfundusz może w rzeczywistości przekraczać poziom wskaźnika dźwigni finansowej 
– prawdopodobieństwo przekroczenia szacowane jest na umiarkowane. Przekroczenia mogą wynikać 
z wykorzystania instrumentów pochodnych do zabezpieczania ryzyka stopy procentowej w sytuacji, kiedy jest to 
efektywniejsze od wykorzystania pozostałych instrumentów finansowych ujmowanych w bilansie. Postępowanie 
takie prowadzi do obniżenia ponoszonego poziomu ryzyka rynkowego, ale zwiększa wartość wskaźnika dźwigni 
finansowej. Oczekiwana wartość wskaźnika dźwigni finansowej nie jest limitem i wartość ta może się zmieniać 
w czasie. 
 



Subfundusz PZU DRW stosował metodę absolutnej wartości zagrożonej do pomiaru całkowitej ekspozycji od 31 października 
2018 r. 



 



Wartość całkowitej ekspozycji Subfunduszu obliczana metodą absolutnej wartości zagrożonej 
(na dzień bilansowy): 



1 675 559 



Wartość całkowitej ekspozycji Subfunduszu w okresie sprawozdawczym 
(okres stosowania metody absolutnej wartości zagrożonej) 



najwyższa: 1 967 487 



najniższa: 1 194 511 



przeciętna: 1 595 025 



Wartość całkowitej ekspozycji Subfunduszu obliczana metodą absolutnej wartości zagrożonej 
do WAN Subfunduszu (średnia wartość z okresu stosowania metody absolutnej wartości 
zagrożonej): 



2,66% 
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE 



Na dzień 31 grudnia 2018 roku: 



 



Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Wartość przyszłych płatności funduszu 



 (w tys.) 
Wartości przyszłych płatności 



kontrahenta (w tys.) Data zapadalności 



Pozycja długa Forward sprawne zarządzanie portfelem 6 3 377 PLN 900 USD 2019-01-07 
Pozycja długa Forward sprawne zarządzanie portfelem 10 338 PLN 500 TRY 2019-02-08 
Pozycja krótka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -4 500 TRY 345 PLN 2019-02-08 
Pozycja krótka Forward sprawne zarządzanie portfelem 16 125 USD 5 240 ARS 2019-02-28 
Pozycja krótka Forward sprawne zarządzanie portfelem 6 250 USD 990 BRL 2019-06-28 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 2 600 USD 9 766 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 2 653 USD 9 967 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 2 600 USD 9 766 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 41 1 507 USD 5 708 PLN 2019-01-07 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -15 1 214 EUR 5 209 PLN 2019-01-11 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -3 94 524 HUF 1 265 PLN 2019-01-29 
Pozycja długa FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -1 643 PLN 47 853 HUF 2019-01-29 
Pozycja długa FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 623 PLN 46 671 HUF 2019-01-29 
 



W przypadku pozycji krótkiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności funduszu. W przypadku pozycji długiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności 
kontrahenta.  



 



   



Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Terminy i warunki 



przyszłych strumieni 
pieniężnych 



Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 
płatności 



 (w tys. zł) 



Data zapadalności 



  



Pozycja długa IRS BRL 03.01.2019 sprawne zarządzanie portfelem 44 
Płatności 1D wg stopy 



BRL-DI-PRE Płatności 1D 
wg stopy 9,06% 



2 109 2019-01-03 
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Pozycja długa IRS ZAR 03.01.2019 sprawne zarządzanie portfelem 37 
Płatności kwartalne wg 
stopy ZARL3M Płatności 



kwartalne wg stopy 
8,48% 



7 000 2019-01-03 
  



Pozycja długa IRS BRL 03.01.2019 sprawne zarządzanie portfelem -14 
Płatności 1D wg stopy 



8,995% Płatności 1D wg 
stopy BRL-DI-PRE 



1 789 2019-01-03 
  



Pozycja długa IRS MXN 04.01.2019 sprawne zarządzanie portfelem 65 
Płatności 1D wg stopy 



8,985% Płatności 1D wg 
stopy MXN-TIIE 



35 000 2019-01-04 
  



Pozycja krótka IRS PLN 09.01.2019 sprawne zarządzanie portfelem -3 
Płatności półroczne wg 



stopy PLNW6M Płatności 
roczne wg stopy 2,14 



5 000 2019-01-09 
  



 



 



Na dzień 31 grudnia 2017 roku: 



 



T yp zajętej 
pozycji



Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego



Cel otwarcia 
pozycji



Wartość 
otwartej 
pozycji



Wartość i terminy przyszłych strumieni 
pieniężnych



Waluta 
podstawy 



przyszłych 
płatności



Podstawa  
przyszłych 



płatności w tys.



T ermin 
zapadalności 



(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego



T ermin wykonania 
instrumentu 
pochodnego



Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  USD



O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego



154
Instrument generuje przepły wy  pieniężne w  dniu  



2018-01-05 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.



USD -2 500 2018-01-05 2018-01-05



Krótka
Kontrakt terminowy  



na US 10YR 6%



Sprawne 
zarządzanie 
portfelem



7



W każdy m dniu sesy jnym ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 



ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  tym dniu. Zy ski i 
straty  rozliczane są w  ramach sy stemu uzupełniania 



depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie z regulacjami 
izb rozliczający ch transakcje na dany m ry nku 



akty wny m.



USD



Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 



wy ceny  w  ramach 
sy stemu 



uzupełniania 
depozy tów  



zabezpieczający ch.



2018-03-20 2018-03-20
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NOTA 7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU  



Nie dotyczy. 



 



NOTA 8 KREDYTY I POŻYCZKI 



Nie dotyczy. 



 



 



NOTA 9 WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE  



 



I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 



Pozycja bilansowa 



31.12.2018 31.12.2017 
Wartość na dzień 



bilansowy w 
danej walucie w 



tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Wartość na dzień 
bilansowy w 



danej walucie w 
tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  58 874  10 517 



PLN 13 441 13 441 2 014 2 014 
EUR 1 189 5 111 0 0 
MXN 18 710 3 583 0 0 
RUB 37 523 2 030 0 0 
TRY 872 620 0 0 
USD 8 366 31 454 2 442 8 503 
ZAR 10 080 2 635 0 0 



Składniki 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 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  2 264  2 406 



PLN 2 136 2 136 1 131 1 131 
EUR 0 0 305 1 272 
MXN 355 68 0 0 
RON 9 8 0 0 
TRY 1 1 0 0 
USD 6 23 0 0 
ZAR 107 28 9 3 



Należności  978  682 



PLN 82 82 4 4 
EUR 43 186 128 532 
MXN 763 146 0 0 
USD 150 564 42 146 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do 
odkupu  0  0 
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Zobowiązania  4 563  1 379 



PLN 4 499 4 499 1 379 1 379 
BRL 14 14 0 0 
EUR 3 15 0 0 
HUF 299 4 0 0 
TRY 6 4 0 0 
USD 7 27 0 0 
 



II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU 
 



1. DODATNIE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Dłużne papiery wartościowe 173 667 6 648 0 
Instrumenty pochodne 0 0 0 0 
 



2. UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE 



Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Dłużne papiery wartościowe 0 0 0 -44 377 
Instrumenty pochodne 0 0 0 0 
 



III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZĄDZENIA 
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO 



31.12.2018    



Kurs w stosunku do zł Waluta    



0,9687 BRL    



4,3000 EUR    



1,3394 HUF    



0,1915 MXN    



0,9229 RON    



0,0541 RUB    



0,7108 TRY    



3,7597 USD    



0,2614 ZAR    



 



 
Aktywa wyceniane w walutach innych niż PLN, na dzień bilansowy zostały przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu średniego 
ogłoszonego 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 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 99 6 715 
- dłużne papiery wartościowe 67 10 631 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -626 45 069 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -527 51 784 
 



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



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -868 -40 551 
- dłużne papiery wartościowe -1 286 -40 551 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 -3 737 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -861 -44 288 
 



Wypłacone dochody Subfunduszu  



Statut Funduszu nie przewiduje wypłaty dochodów przez Subfundusz. 



 



 



NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU 



 
Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywało kosztów Subfunduszu. 



 



 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa  



 



 01.01.2018 - 
31.12.2018 



01.01.2017 - 
31.12.2017 



1. Część stała wynagrodzenia 288 5 052 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 1 238 
 



NOTA 12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 



 
 



 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 57 781 12 380 861 214 
II. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek 
uczestnictwa    
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Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii A na koniec roku 
obrotowego ( w PLN ) 124,95 130,52 129,29 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii EUR na koniec roku 
obrotowego ( w EUR ) 29,06 31,29 29,22 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii E  125,20 - - 
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INFORMACJA DODATKOWA 



1. Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w jednostkowym 
sprawozdaniu za bieżący okres sprawozdawczy 



Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w jednostkowym 
sprawozdaniu Subfunduszu za bieżący okres sprawozdawczy. 



2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych 
w jednostkowym sprawozdaniu  



Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w jednostkowym sprawozdaniu 
Subfunduszu. 



3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
jednostkowym i porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi 
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
przekazanych przez Subfundusz zabezpieczeń pieniężnych. W poprzednich okresach sprawozdawczych 
przekazane przez Subfundusz zabezpieczenia pieniężne wykazywane były w Bilansie w pozycji „Środki 
pieniężne i ich ekwiwalenty”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywane są w pozycji „Należności”. 
W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane zostało przekształcenie danych porównawczych, 
zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Bilansie 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



na dzień na dzień 



  31.12.2017 31.12.2017 



1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 406 3 084 



2. Należności 682 4 



 



W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji 
wyniku niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytułu realizacji transakcji terminowych wymiany 
walut. W poprzednich okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut 
wykazywana była w Rachunku Wyniku w pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji „Wzrost 
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji 
terminowych wymiany walut wykazywany był w Rachunku Wyniku w pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze 
zbycia lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego wynik wykazywany jest w 
pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych, zgodnie z poniższymi szczegółami: 



Nazwa pozycji w Rachunku wyników 
Dane zmienione  Dane opublikowane  



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 
tytułu różnic kursowych 



6 648 51 601 



2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny lokat z tytułu różnic 
kursowych 



-44 377 -48 114 
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4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 
i rentowność Subfunduszu  



W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na 
sytuację  majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły 
przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę 
uczestnictwa,  



• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia wyceny aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 



• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfundusz. 



5. Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 



Na dzień sporządzenia jednostkowego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości 
kontynuowania działalności przez Subfundusz. Powyższe jednostkowe sprawozdanie nie zawiera związanych z 
tą kwestią korekt. 



6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób 
wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 



Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, 
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian. 
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