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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dia Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.
Opinia o sprawozdaniu jednostkowym

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania jednostkowego PZU Akcji Rynkow
Rozwinigtych subfunduszu w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
Globalnych Inwestycji z siedziba w Warszawie, Al. Jana Pawta I1 24 (,,Subfundusz”), na ktére
sktada si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacje¢ tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za
niezbgdng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spefnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdziatlu 7 ustawy o rachunkowos$ci oraz krajowych standardow rewizji
finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania wydanych przez Rade
Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (IAASB).
Regulacje te naktadajg na nas obowiazek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna pewnosé, ze
sprawozdanie jednostkowe i ksiggi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sg
wolne od istotnych nieprawidfowosci.
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pans

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybor procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidfowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnegtrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjg sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziafania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng odpowiednio$ci stosowane;j
polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng 0gdlnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych
subfunduszu w PZU Specjalistycznym Funduszu [nwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2015 r.,, wynik z operacji za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, jest zgodne
z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przepisami prawa
i postanowieniami statutu PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Globalnych Inwestycji oraz zostato sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we
wszystkich istotnych aspektach, ksiag rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546
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Marcin Podsiadty

Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Pefnomocnik

11 marca2016r.






Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA (PZU TFI SA)
Warszawa, al. Jana Pawtia II 24

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
SUBFUNDUSZU

PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych
za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzniejszymi zmianami) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie
subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych obejmujace:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2015 r., o facznej wartoéci 37 344 tysigce zlotych
z tabelami uzupetniajacymi oraz dodatkowymi.

II.  Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 48 624 tysiace
zlotych.

III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r., wykazujacy wynik z operagji
w kwocie 156 tysiecy ztotych.

1IV. Zestawienie zmian w aktywach netto.

V.  Noty objasniajace.

VI. Informacje dodatkowa.

Tomasz Kulik Fukasz Kwiecien Tomapz Stadpik
- . 5 \ [’ é/"\,
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Wiceprezes Zarzadu Wicepreze$ Zarzadu Prezes Farzadu

Marcin Bielecki

Al

Dyrektor Biura

Ksiegowosci Funduszy

Warszawa, 11 marca 2016 r.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Jednostkowe zestawienie lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. w tys. zt

TABELA GLOWNA
31.12.2015 31.12.2014
SKEADNIKI LOKAT Wartosc wed_lug v‘?r’:c:ﬂ:/cnv:?jdz}il;?ﬁ Proce.ntowy Wartosc wed_lug v‘c’:c:z:/cnv:?idzli:?i Proce_ntowy
ceny nabycia bilansowy udziat wl ceny nabycia bilansowy udziat wl

(w tys. zt) (w tys. zf) aktywach ogoétem (w tys. zt) (w tys. zh) aktywach ogotem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyijne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne* 0 167 0,34 0 0 0,00
Udzialy w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 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
Tytuiy ucze;tmctvya em.ltovsfane przez |.nstytuc1e wspolnego 32871 37 177 75,82 11 466 14 427 88,92
inwestowania majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 32871 37 344 76,16 11 466 14 427 88,92

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czesc¢ sprawozdania jednostkowego.
* Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,Instrumenty pochodne”. Wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata odniesiona w srodkach
pienieznych z uwagi na dzienne rozliczenia na rynku, natomiast ujemna wartosc niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata odniesiona w pozycji Zobowiazania.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Subfundusz zaprezentowat tylko te tabele, ktére dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz (nie zamieszczono tabel z wartosciami zerowymi)

Wartosc
Wartosc wedtug Procentowy
. . Kraj siedzib i dziat
Tytuty Uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Liczba r:,Jn?;:n:Ia Y we:aggcti::ny WY:;:ifg"“a auktywZIa a‘;l
(wtys. zt) bilansowy ogotem
(w tys. zh)
Amundi ETF MSCI Uk UCITS ETF / Aktywny rynek - . Amundi ETF MSCI Uk UCITS .
FRO010655761 rynek regulowany Paris Stock Exchange ETF 1877 Francja 1272 1417 2,88
Amundi ETF MSCI Japan UCITS ET / |Aktywny rynek - . Amundi ETF MSCI Japan UCITS .
FRO010688242 rynek regulowany Paris Stock Exchange T 4 000 Francja 2 002 2 810 5,73
Amundi ETF MSCI USA UCITS ETF/ |Aktywny rynek - ) Amundi ETF MSCI USA UCITS .
FRO010688275 rynek regulowany Paris Stock Exchange ETF 6326 Francja 4 549 5922 12,08
iShares MSCI Japan SmallCap UC/ |Aktywny rynek - iShares MSCI Japan SmallCap )
IE00B20WDYSS rynek regulowany London Stock Exchange uc 23 857 Irlandia 2121 2 974 6,07
db x-trackers S&P/ASX 200 UCIT/  |Aktywny rynek - ) db x-trackers S&P/ASX 200
LU0328474803 rynek regulowany Milan Stock Exchange UCIT 16 000 Luksemburg 2 080 2128 4,33
Lyxor UCITS ETF CAC 40 DR / Aktywny rynek - . .
FRO007052782 rynek regulowany Paris Stock Exchange |Lyxor UCITS ETF CAC 40 DR 18 Francja 2 4 0,01
Lyxor ETF DAX / LU0252633754 Aktywny rynek - Paris Stock Exchange |Lyxor ETF DAX 11 039 Luksemburg 4478 4 858 9,91
rynek regulowany
Lyxor UCITS ETF FTSE 100 / Aktywny rynek - .
FRO010438127 rynek requlowany London Stock Exchange |Lyxor UCITS ETF FTSE 100 36 687 Francja 1586 1648 3,36
Lyxor ETF FTSE Athex 20 / Aktywny rynek - ) .
FR0010405431 rynek regulowany Paris Stock Exchange |Lyxor ETF FTSE Athex 20 210 500 Francja 1269 762 1,55
Lyxor ETF FTSE MIB - EUR / Aktywny rynek - ) ) .
FRO010010827 rynek regulowany Milan Stock Exchange |Lyxor ETF FTSE MIB - EUR 30 250 Francja 2 689 2729 5,57
LYXOR ETF IBEX 35 / FRO010251744 | ~KyWnY rynek - Madrid Stock Exchange |LYXOR ETF IBEX 35 3200 Francja 1432 1284 2,62
rynek regulowany

Lyxor ETF Japan Topix / Aktywny rynek - ) ) .
FR0010245514 rynek regulowany Paris Stock Exchange |[Lyxor ETF Japan Topix 10 200 Francja 4951 4 955 10,11
Lyxor ETF NASDAQ-100-D EUR / Aktywny rynek - ) AN .
FR0007063177 rynek regulowany Paris Stock Exchange |Lyxor ETF NASDAQ-100-D EUR 79 000 Francja 4 440 5 686 11,60
Razem notowane na aktywnym rynku 432 954 32871 37 177 75,82
Razem 432 954 32871 37177 75,82

pzu.pl
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Wartos¢
. . ;s wedtug Procentowy
. Kraj siedziby Wartos¢ wedtug R
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa Emitent emitenta Instrument Liczba ceny nabycia wyceny na udziat w
rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy (w tys. z1) dzien aktywach
' bilansowy ogotem
(w tys. zi)
Notowane na aktywnym rynku
Futures
Meff Renta .
IBF6 / 15-01-2016 AKtywny ynek - -y e | Meff Renta variable | nia Indeks IBEX 4 0 0* 0,00
rynek regulowany . (Madrid) !
(Madrid)
Chicago . )
ESHS6 / 18-03-2016 Aktywny rynek Mercantile | Ci¢ago Mercantile |~ Stany Indeks SPX 7 0 0* 0,00
rynek regulowany Exchange Zjednoczone
Exchange
Razem Futures 0 0 0,00
Razem notowane na aktywnym rynku 0,00
Nienotowane na aktywnym rynku
Transakcje wymiany walut
FW2054 / 29-01-2016 Nienotowane na | - e oty Deutsche Bank Polska Waluta EUR 1 0 133 0,27
rynku aktywnym i Polgka S.A. !
Nienotowane na ) Deutsche Bank
FWD2060 / 29-01-2016 rynku aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska Waluta AUD 1 0 34 0,07
Razem transakcje wymiany walut 0 167 0,34
Razem nienotowane na aktywnym rynku 0 167 0,34
Razem 0 167 0,34

* Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,Instrumenty pochodne”. Wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata odniesiona w srodkach
pienieznych z uwagi na dzienne rozliczenia na rynku, natomiast ufemna wartos¢ niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata odniesiona w pozycii Zobowigzania.

SKEADNIKI LOKAT NABYTE Wartos¢ wedlug Procentowy
oD PODMIOTOW, O wyceny na dzier udziat w
KTORYCH MOWA W ART. 107 bilansowy aktywach
USTAWY (w tys. zb) ogotem
Instrumenty pochodne 167 0,34
Razem 167 0,34

pzu.pl
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akgji Rynkéw Rozwinietych na dzief 31 grudnia 2015 r.

Jednostkowy bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r. (dane
wyrazone w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow

Netto na Jednostke Uczestnictwa)

31.12.2015 31.12.2014
1. Aktywa 49 031 16 225
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 661 1772
Naleznosci 26 26
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w fym: 37 177 14 427
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 167 0
diuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 407 317
III. Aktywa netto (I-1I) 48 624 15 908
IV. Kapitat subfunduszu 45 290 12 730
Kapitat wptacony 130 889 59 831
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -85 599 -47 101
V. Dochody zatrzymane -1139 460
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 104 -1 409
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 965 1 869
VI, Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4473 2718
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 48 624 15 908
Liczba jednostek uczestnictwa 265 934,7791 94 682,2112
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) 182,84 168,01
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (W EUR) 42,91 39,42

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng czesc

sprawozdania jednostkowego.

€ 801102102 pzupl
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Jednostkowy rachunek wyniku z operacji

na Jednostke Uczestnictwa wyrazonego w zt)

Subfunduszu za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2015 r. (w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego

od:] 01.01.2015 01.01.2014
do:| 31.12.2015 31.12.2014

I. Przychody z lokat 369 124
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 316 90
Przychody odsetkowe 30 32
Dodatnie saldo réznic kursowych 22 2
Pozostate 1 0
I1.Koszty subfunduszu 1064 450
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1002 394
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
Optaty dla depozytariusza 55 49
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
Ustugi prawne 1 1
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
Koszty odsetkowe 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
Pozostate 6 6
ITI. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 1064 450
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -695 -326
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 851 1077
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -904 -245
z tytutu réznic kursowych 61 -173
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1755 1322
z tytutu réznic kursowych 994 138
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 156 751
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa A/

0,59 7,93
EUR w zlotych

Rachunek zyskow i strat naleZy analizowal facznie z notami objasniajacymi i informacja

stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOQZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2015 r.

Jednostkowe zestawienie zmian w aktywach netto Subfunduszu w okresie od 1 stycznia
do 31 grudnia 2015 r. (w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci

Aktywow Netto na Jednostke Uczesthictwa wyrazonej w z})

od: 01.01.2015 01.01.2014

do: 31.12.2015 31.12.2014
1. Zmiana warto$ci aktywow netto
Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 15908 9 808
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 156 751
przychody z lokat netto -695 -326
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -904 -245
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1755 1322
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 156 751
Dystrybucja dochodéw (przychoddw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychoddéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodow ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 32 560 5 349
zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 21 058 18 069
uczestnictwa kategorii A/ EUR)
zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 38 498 12 720
jednostek uczestnictwa kategorii A/ EUR)
taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 32716 6 100
Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 48 624 15 908
Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 33502 13 138

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:

liczba zbytych jednostek uczestnictwa A/ EUR

382 349,1761

111 749,6352

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa A/ EUR

211 096,6082

79 123,5423

saldo zmian

171 252,5679

32 626,0929

Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu,
w tym:

liczba zbytych jednostek uczestnictwa A/ EUR

843 870,7007

461 521,5246

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa A/ EUR

577 935,9216

366 839,3134

saldo zmian 265 934,7791 94 682,2112
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa A/ EUR 265 934,7791 94 682,2112
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 168,01 158,05
sprawozdawczego
warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 182,84 168,01
sprawozdawczego
procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 883 6.30
sprawozdawczym w skali roku ! !
minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie 160,85 151,90
sprawozdawczym
data wyceny 24.08.2015 04.02.2014
maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 196,66 170,96
sprawozdawczym
data wyceny 13.04.2015 05.12.2014
warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w

. 183,19 167,95
okresie sprawozdawczym
data wyceny 30.12.2015 30.12.2014
1V. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w sredniej wartosci
aktywow netto w skali roku, w tym:
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,99 3,00
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,16 0,37
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow

0,00 0,00

subfunduszu
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Zestawienje zmian w aktywach netto naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows,

ktore stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.
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Noty objasniajace

Nota-1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Dziatalnos¢ Funduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z pdin. zm.), zwana dalej
~Ustawa o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdzn. zm.), zwana dalej
LUstawa o Funduszach Inwestycyjnych”.

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w tysiacach ztotych.

Walutg sprawozdawczg jest polski ztoty.

Wartos¢ jednostek uczestnictwa kategorii A i EUR zaprezentowana zostata z doktadnoscig do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii A i EUR zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku.

Ujawnione w jednostkowym sprawozdaniu przychody i koszty finansowe uwzglednione sa w odpowiednich
pozycjach rachunku zysku i strat zgodnie z zasada memoriatowa.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddw ksiegowych w
okresie, ktérego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia.
Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwna zero.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki majg przypisang cene nabycia wynikajacg z
ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty
lub otrzymane przychody pieniezne.

c) metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji iwyceny
sktadnikow lokat, oraz zobowiazan Subfunduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

W dniu wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywdw i zobowigzan
oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen i wartosci z godziny 23.15 w dniu wyceny.

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajacych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow Subfunduszu
0 jego zobowigzania.

Dniem Wyceny jest kazdy dzien, w ktdrym odbyta sie sesja gietdowa na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Wartos¢ jednostki uczestnictwa danej kategorii jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych
na jednostki uczestnictwa tej kategorii w dniu wyceny, podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa
tej kategorii zapisanych w rejestrach uczestnikow.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien ujecia zbycia i
odkupienia jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze, przy zastosowaniu wartosci jednostki uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang powyzej.

Na potrzeby okreslenia wartosci jednostki uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wplatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z zasada opisang powyzej.

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

Z zastrzezeniem wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania
Subfunduszu zwiazane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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PowyZzsze zasady odnosi sie w szczegdlnosci do wyceny akcji, warrantdéw subskrypcyinych, praw do akgji, praw
poboru, kwitdw depozytowych, listow zastawnych, obligacji Skarbu Panstwa oraz innych diuznych papierow
wartosciowych notowanych na aktywnym rynku, instrumentéw pochodnych, jednostek uczestnictwa i certyfikatow
inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe
Za granica.

Ostatnie dostepne kursy okresla sie wedlug stanu z godziny 23.15 w dniu wyceny, w zwigzku z faktem, Zze
godzina ta umozliwia ustalenie kurséw zamkniecia nie tylko rynkow polskich i europejskich, ale takze rynkéw
potnocnoamerykanskich, w szczegolnosci rynku NASDAQ.

W przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym aktywnym rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Podstawa wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego, jako podstawowe kryterium wyboru
rynku gtéwnego oraz mozliwos¢ dokonywania przez Subfundusz transakcji nha danym rynku, jako dodatkowe
kryterium wyboru rynku gtéwnego. Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjng Subfunduszu,
dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Wartos¢ sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez Fundusze Zagraniczne lub instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibe za granica — wedtug ostatniej ogtoszonej przez Fundusz
Zagraniczny lub instytucje wspdlnego inwestowania majaca siedzibe za granicg wartoéci aktywow
netto na tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na ich wartos¢
godziwg po momencie ogtoszenia do godziny 23.15;

2) dtuznych papieréw wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdw lokat
zalicza sie do przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu; zasada ta
stosowana jest do wyceny listéw zastawnych, obligacji i innych dtuznych papierdéw wartosciowych,
a takze weksli;

3) depozytow — przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

4) sktadnikdw lokat innych niz okreslone w pkt. 1-3, w tym instrumentéw pochodnych — wedtug
wartosci godziwej.

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

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

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

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

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

Akcje, warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug
wartosci godziwej, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw na te warto$é oraz w oparciu o ocene
sytuacji finansowej emitenta.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug wartosci teoretycznej praw poboru.

Jezeli prawa do akgcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji notowanych na aktywnym
rynku, wycenia sie je wedtug cen tych papierdw warto$ciowych, zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 37 ust. 1
Statutu. Gdy nie jest mozliwe zastosowanie tej zasady, prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen, po
jakiej nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosci godziwg
prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.
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Jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug
ostatniej ogtoszonej przez dany Fundusz lub instytucje wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa lub
certyfikat inwestycyjny, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek
uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych od momentu ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 w
dniu wyceny.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat subfunduszu podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem. Zmiany w
zakresie metod i modeli wyceny podlegajg publikacji w jednostkowych sprawozdaniach subfunduszu.

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

Nie wystapity.

b) metody wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

Nie wystapity.

Nota-2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2015 31.12.2014
(w tys. zb) (w tys. zi)

Z tytutu zbytych lokat 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 26 19

Z tytutu dywidendy 0 7

Z tytutu odsetek 0 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate 0 0

Razem 26 26

Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

31.12.2015 31.12.2014
(w tys. zi) (w tys. zb)

Z tytutu nabytych aktywéw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 243
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 25 15
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 228 2
Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytdw 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 4 4
Pozostate zobowigzania, w tym 150 53
Wynagrodzenie state dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 124 40
Razem 407 317
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31.12.2015

31.12.2014

1. Struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

Warto$¢ na dzien
bilansowy w danej

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie

Waluta . sprawozdania ) sprawozdania

bankowych walucie walucie
W tys.) finansowego (W tys.) finansowego
' (wtys.) ) (w tys.)

Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. - rachunek podstawowy PLN 9400 9 400 1740 1740
Deutsche Bank Polska S.A. - rachunek podstawowy EUR 5 21 4 17
Deutsche Bank Polska S.A. - rachunek nabyé PLN 4 4 1 1
Deutsche Bank Polska S.A. - rachunek naby¢ PLN 21 21 14 14
Razem $rodki pieniezne 9 446 1772
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzan *)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 5 589 1925
III. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych na Waluta bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania

rachunkach bankowych walucie walucie
W tys.) finansowego (W tys.) finansowego
(W tys.) (w tys.)

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Rachunek zabezpieczajacy EUR 473 2 014 0 0
Rachunek zabezpieczajacy Usb 52 201 0 0
Razem ekwiwalenty srodkéw pienieznych 2215 0
Razem 11 661 1772

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Subfunduszu na
rachunkach podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzieri biezacego okresu sprawozdawczego.

Nota-5 Ryzyka

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

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

Wskazanie aktywow i zobowigzari obcigZzonych ryzykiem wartosci godziwej

Nie dotyczy, poniewaz ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane
gtéwnie na dtuznych papierach wartosciowych stato- i zerokuponowych, ktdrych Subfundusz nie posiadat na dzien

31 grudnia 2015.

Wskazanie aktywow i zobowigzari obcigzonych ryzykiem przephywow srodkow pienieznych

Nie dotyczy, poniewaz ryzyko przeptywow Srodkdw pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest
skoncentrowane gtéwnie na diuznych papierach wartosciowych zmiennokuponowych, ktérych Subfundusz
nie posiadat na dzien 31 grudnia 2015 r.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub
pogorszenia sie zdolnosci kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania.
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Kwoty odzwierciedlajgce maksymaline obciaZenie ryzykiem kredytowym, gdyby strony transakcii nie wypefnialy
swoich obowigzkéw

Poziom obcigzenia aktywow Subfunduszu tym ryzykiem zaprezentowany zostat ponizej.

Sktadniki aktywow obcigzonych

Wartos¢ wg wyceny
na dzien bilansowy

Procentowy udziat

ryzykiem (w tys. 20) w aktywach
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 661 23,78
Instrumenty pochodne 167 0,34

Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracii ryzyka kredytowego

Nie dotyczy, poniewaz na dzien 31 grudnia 2015 r. Subfundusz nie posiadat dtuznych papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym
Ryzyko walutowe aktywow izobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu

zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Poziom
obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu tym ryzykiem zaprezentowany zostat ponizej.

Sktadniki aktywow obcigzonych Warto;c’wg wyeeny Procentowy udziat
) na dzien bilansowy
ryzykiem (w tys. z1) w aktywach
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2236 4,56
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku, w tym: 37 177 75,82
Papiery diuzne notowane na 0 0.00
aktywnym rynku !
Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku, w tym: 167 0,34
Papiery dtuzne nienotowane na 0 0.00
aktywnym rynku !
Zobowigzania 17 0,03

Wskazanie istniejacych przypadkdw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego

Ponizsza tabela zawiera zestawienie sktadnikdéw lokat obcigzonych ryzykiem walutowym danej waluty na dzien
31 grudnia 2015 roku, ktérych wartosé bilansowa w aktywach Subfunduszu przekracza 5%.

Warto$¢ wg wyceny
na dzien bilansowy
(w tys. zt)

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe
za granicg, instrumenty pochodne

Procentowy udziat
w aktywach

Sktadniki aktywdw obcigzonych
ryzykiem

EUR 32 688 66,67
GBP 4622 9,43
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Nota-6 Instrumenty pochodne

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akgcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Termin .
. . . ;. Termin
L. Rodzaj . Wartosc - . i Kwota bedaca zapadalnosci .
Ty:ozzangte] instrumentu Celpc:,tzwa_riaa otwartej Wartosci term::zip;:'ys;z;y ch strumieni podstawg przyszitych | (wygasniecia) inwsytlr(zrl:::::u
pochodnego ya) pozycji pleniezny ptatnosci instrumentu
pochodnego
pochodnego
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest
biezaca wartos¢ depozytu .
zabezpieczajacego na podstawie ceny Z_y ski i straty >
Kontrakt - - : T . rozliczane w kazdym
terminowy na Sprawne rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. dniu wyceny w ramach
Diuga IndekZ zarzqdzanie -69 Zyski i straty rozliczane sg w ramach S stgvrr:u uzyu iniani(; 2016-01-15 2016-01-15
. portfelem systemu uzupetniania depozytow Y pe
Gietdowy IBEX - . . N depozytow
zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami sabezpieczaiacych
izb rozliczajgcych transakcje na danym pieczajacych.
rynku akbywnym.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest
biezaca warto$¢ depozytu .
zabezpieczajacego na podstawie ceny Z_y ski i straty >4
Kontrakt - . : s . rozliczane w kazdym
terminowy na Sprawne rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. dniu wyceny w ramach
Diuga In devlg zarzadzanie 16 Zyski i straty rozliczane sa w ramach S sten:u uzyu e}nian;l 2016-03-18 2016-03-18
. portfelem systemu uzupetniania depozytow ¥ b
Gietdowy SPX . . . N depozytow
zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami sabezpieczaiacych
izb rozliczajgcych transakcje na danym P jacych.
rynku aktywnym.
Kontrakt . L
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne
Krétka tiru”r‘s'”v?,‘;ﬁtga Zabezopz'egﬁe”'e 133 w dniu 29-01-2016, oparte na kursie waluty -7 700 tys. EUR 2016-01-29 2016-01-29
EUR pozyq uzgodnionym z kontrahentem.
Kontrakt . D
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne
Krétka tiru”r]s'”v?,;ﬁtga Zabefz'eg.zie”‘e 34 w dniu 29-01-2016, oparte na kursie waluty -700 tys. AUD 2016-01-29 2016-01-29
pozyc] uzgodnionym z kontrahentem.
AUD
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015r.

Nota-7 Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu —

nie dotyczy Subfunduszu

Nota-8 Kredyty i pozyczki - nie dotyczy Subfunduszu

Nota-9 Waluty i réznice kursowe *

31.12.2015 31.12.2014
W walucie W walucie
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU w tys. zt. w tys. zt.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 661 1772
PLN 9 425 9 425 1755 1755
EUR 478 2 035 4 17
UsD 52 201 0 0
Naleznosci 26 26
PLN 26 26 18 18
UsD 0 0 2 8
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 0 0
odkupu
Skiadniki lokat 37 344 14 427
AUD 12 34
EUR 7671 32 688 2 943 12 542
GBP 799 4622
UsD 0 0 537 1885
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
Zobowigzania 407 317
PLN 390 390 73 73
AUD 6 17 1 2
EUR 0 0 57 242
od: 01.01.2015 01.01.2014
do: 31.12.2015 31.12.2014
(w tys. zi) (wtys. zb)
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 66 9
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania 66 0
majace sledzibe za granicg
Pozostate 0 9
Zrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -5 -182
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania 0 3
majace siedzibe za granicg
Instrumenty pochodne -5 -179
Razem 61 -173
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 994 483
Instrumenty pochodne 410 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania 584 483
majace siedzibe za granicg
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat 0 -345
Instrumenty pochodne 0 -345
Razem 994 138

* Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaty przeliczone na PLN z zastosowaniem Kursu

sredniego ogtoszonego przez NBP z dnia 31 grudnia 2015 roku.

( 801102102 pzupl
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkdéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Nazwa waluty Kod ’Kurs'

waluty sredni
dolar amerykanski 1 USD 3,9011
euro 1 EUR 4,2615
funt szterling 1 GBP 5,7862
dolar australijski 1 AUD 2,8546

Nota-10 Dochody i ich dystrybucija

od: 01.01.2015 01.01.2014
do: 31.12.2015 31.12.2014
(w tys. zD) (w tys. zi)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -251 ~75
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: -653 -170
Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
Razem -904 -245
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1345 1667
Diuzne papiery wartosciowe 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 410 -345
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Razem 1755 1322

Wyptacone przychody ze zbycia lokat funduszu aktywéw niepublicznych: — nie dotyczy Subfunduszu

Wyptacone dochody funduszu: - nie dotyczy Subfunduszu

Nota-11 Koszty Subfunduszu

od:

01.01.2015

01.01.2014

do:

31.12.2015

31.12.2014

(w tys. zh)

(w tys. z})

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo

Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje

Opfaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw
subfunduszu

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Pozostate:

Razem:

Qlojo|lo|o|o|jo|lo] o |Jo|lo

Qlojo|o|lo|lo|lo|lo| o |Jolo

od:

01.01.2015

01.01.2014

do:

31.12.2015

31.12.2014

(w tys. zi)

(w tys. zi)

Czes¢ stata wynagrodzenia

1002

394
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinigtych na dzien 31 grudnia 2015 r.

Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Warto$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego 48 624 15908 9 808
War.‘tosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na 182,84 168,01 158,05
koniec roku obrotowego
War.tosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na 42,91 39,42 3811
koniec roku obrotowego

Informacja dodatkowa

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy - nie wystapity

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym - nie wystapity

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnawczych danych finansowych auprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi- nie wystapity
Dokonane korekty btedow podstawowych - nie wystapity
Niepewnosé, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci - nie wystepuje
Inne informacje
Zgodnie z wymogami par. 22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnoéci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, Zarzad TFI informuje, ze poczawszy od 31 lipca 2013 roku Subfundusz stosuje metode
zaangazowania, jako metode pomiaru catkowitej ekspozycji.
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PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych
subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koxczqcy sie 31 grudnia 2015 r.

1. Czes¢ ogodlna raportu
1.1. Dane identyfikujace Subfundusz

1.1.1. Nazwa Subfunduszu
PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych
1.1.2. Podstawy prawne dzialalno$ci Subfunduszu

PZU Akcji Rynkéw Rozwinigtych jest subfunduszem wydzielonym w PZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji.

PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci
prawne;j.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

1.2. Dane identyfikujgce Fundusz

1.2.1. Nazwa Funduszu
PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji (zwany dalej
Funduszem)
Fundusz moze uzywa¢ nazwy skréconej PZU SFIO Globalnych Inwestycji.

1.2.2. Siedziba Funduszu

Al. Jana Pawla Il 24
00-133 Warszawa

1.2.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 20 listopada 2006 r.
Numer rejestru: RFi 264

1.3. Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
1.3.1. Podstawy prawne dzialalnoS$ci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. (zwane
dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta 11 24.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych
i Gietd wydanej dnia 30 kwietnia 1999 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.



PZU Akcji Rynkow Rozwinigtych

subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy konczqcy si¢ 31 grudnia 2015 r.

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 12 czerwca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000019102
Kapitat zaktadowy

na dzien bilansowy: 13 000 000,00 ztotych
1.3.3. Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W sktad Zarzadu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2015 r. wchodzili:

e Tomasz Stadnik — Prezes Zarzadu,
o lukasz Kwiecien — Wiceprezes Zarzadu,
¢ Tomasz Kulik — Wiceprezes Zarzadu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 29 lipca 2015 r. Pan Krzysztof Tokarski zostat
odwotany z funkcji Prezesa Zarzadu z dniem 29 lipca 2015 r. a Pan Tomasz Stadnik,
dotychczasowy Wiceprezes Zarzadu, zostat powotany do petnienia tej funkcji z dniem
29 lipca 2015 .

1.4. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

1.4.1. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta

Imieg i nazwisko: Marcin Podsiadty
Numer w rejestrze: 12774

1.4.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedziaino$cia sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa Radg
Bieglych Rewidentéw, pod numerem 3546.



1.5.

henoc

PZU Akcji Rynkow Rogwinietych

subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koriczgey sie 31 grudnia 2015 r.

Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzadzone na dzien 31 grudnia 2014 r. i za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia zostato zbadane przez KPMG Audyt Spdétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig sp.k. i uzyskato niezmodyfikowana opini¢ biegtego rewidenta.

Potaczone sprawozdanie finansowe PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Globalnych Inwestycji wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji zostato zatwierdzone w dniu 28 kwietnia 2015 r. przez Walne Zgromadzenie
Towarzystwa.

Potaczone sprawozdanie finansowe PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Globalnych Inwestycji wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych
Inwestycji zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 6 maja 2015 r.

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnoS$ci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych PZU S.A. z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawfa Il 24 1 dotyczy
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na ktére sktada si¢ zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian
w aktywach netto za rok obrotowy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace 1 informacja
dodatkowa.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
24 lipca 2015 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej TFI PZU S.A. z dnia
1 kwietnia 2014 r. odnos$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
jednostkowego.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r.
poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz krajowych standardéw
rewizji finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania wydanych przez
Rade Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (IAASB).

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie Subfunduszu w
okresie od 16 do 27 listopada 2015 r. oraz od 18 stycznia do 4 marca 2016 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelna prezentacje sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami
prawa.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupelniajacego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidtowosci
ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Towarzystwa ztozyl w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci
i jasnosci zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu zdarzen



PZU Akcji Rynkow Rozwinietych
subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 20135 r.

nieujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, wplywajacych w sposob
znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania jednostkowego Zarzad Towarzystwa ztozyt wszystkie zadane
przez nas oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposéb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spetniaja wymog niezaleznosci od
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 r. poz. 1011
z pbzZniejszymi zmianami).



PZU Akcji Rynkow Rozwinigtych
subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgey z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy korczqcy sig 31 grudnia 2015 r.

2. Analiza finansowa Subfunduszu

2.1. Ogolna analiza sprawozdania jednostkowego

2.1.1. Bilans

31.12.2015 31.12.2014

21'000 zt '000

Aktywa 49 031 16 225
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 11661 1772
Naleznosci 26 26
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37177 14 427
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 167 -
Zobowiazania 407 317
Aktywa netto 48 624 15908
Kapital subfunduszu 45290 12 730
Kapitat wptacony 130 889 59831
Kapital wyplacony (85599) 47 101)
Dochody zatrzymane (1139) 460
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (2 104) (1409)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 965 1 869
Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4473 2718
Kapital subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 48 624 15908
Liczba jednostek uczestnictwa 265 934,7791 94 682,2112
Warto$¢ aktywoOw netto na jednostke uczestnictwa kategorii (w PLN) 182,84 168,01
Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa kategorii (w EUR) 4291 39,42
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji
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PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych
subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajqcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koriczqcy sie 31 grudnia 2015 r.

1.01.2015 - 1.01.2014 -
31.12.2015 31.12.2014
z1 '000 z1 '000
Przychody z lokat 369 124
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 316 90
Przychody odsetkowe 30 32
Dodatnie saldo réznic kursowych 22 2
Pozostate 1 -
Koszty subfunduszu 1064 450
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1 002 394
Optaty dla depozytariusza 55 49
Ustugi prawne 1 1
Pozostate 6 6
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty subfunduszu netto 1064 450
Przychody z lokat netto (695) (326)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 851 1077
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: (904) (245)
- z tytulu roznic kursowych 61 (173)
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 1755 1322
- z tytulu réznic kursowych 994 138
Wynik z operacji 156 751
Wrynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa A/EUR 0.59 7.93

w zlotych

Wybrane wskazniki finansowe

31.12.2015  31.12.2014  31.12.2013
Lokaty (zt '000) 37 344 14 427 7721
Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu (zt '000) 48 624 15 908 9 808
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A (zt) 182,84 168,01 158,05
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR (zh) 42,91 3942 38,11
Wynik z operacji (zt '000) 156 751 1063
Poziom .kosztow dziatalnosci Subfunduszu / $rednia wartos¢ aktywow netto 3.18% 3.43% 3.86%
w okresie sprawozdawczym (%)
Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 8,83% 6,30% 20,36%
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PZU Akcji Rynkow Rozwinietych

subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koriczgcy sie 31 grudnia 2015 r.

Czes¢ szczegolowa raportu

System rachunkowosci

Subfundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,,Rozporzadzenie”).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy
wyrywkowego sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidtowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostatyby usunigte, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Subfundusz przeprowadzit inwentaryzacjg sktadnikow majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonata rozliczenia i ujgcia w ksiggach jej wynikéw.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakcji
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnos¢ wyceny aktywow

W zakresie objetym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych
nieprawidtowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, terminéw
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny
aktywdw wedtug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone
badanie nie miato na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania
strategii zarzadzania jego lokatami.
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PZU Akcji Rynkow Rozwinigtych

subfundusz w PZU Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji
Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2015 .

Noty objasniajace 1 informacja dodatkowa do sprawozdania
jednostkowego

Dane zawarte w notach objasniajacych i informacji dodatkowej do sprawozdania
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie
i prawidlowo. Noty objasniajace 1 informacja dodatkowa stanowia integralng czes$é
sprawozdania jednostkowego.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Podsiadly

Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

11 marca2016r.






Deutsche Bank

Warszawa, dnia 11 marca 2016 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Subfunduszu Akcji Rynkéw Rozwinietych” - zwanego dalej
,oubfunduszem” oéwiadcza, ze dane dotyczace standéw aktywéw funduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych
przedstawionych w  sprawozdaniu  finansowym Funduszu za  okres

od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Pols A,
/ -
/ =
Piotr Zdczek Barttomiej Polewczyk
Prokutent Petnomocnik
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