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List Prezesa Zarzadu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA. Py

Szanowni Panstwo,

Przekazuje na Panstwa rece raport roczny PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord (dalej ,,Fundusz”)
za 2017 rok.

Elementem skfadowym raportu jest miedzy innymi roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za 2017
rok, w ktérym znajdziecie Panstwo informacje o gtéwnych sktadnikach lokat Funduszu oraz sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu w roku 2017.

W 2017 roku Fundusz zgodnie z politykg inwestycyjng lokowat aktywa na wielu klasach aktywoéw,
stosujgc zaréwno strategie typu long, jak i short.

Aktywa Funduszu inwestowane byly w ptynne obligacje skarbowe emitowane przez rzady, w tym przede
wszystkim krajow rozwijajgcych sie o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajgce rownoczesnie atrakcyjng
rentownos¢. Dobdr obligacji odbywat sie gtdwnie w oparciu o analize fundamentalng danego kraju oraz o
prognozy zachowania rynku stop procentowych.

Jednoczesnie aktywnie zarzadzano ryzykiem stopy procentowej portfela Funduszu stosujgc pochodne
instrumenty zabezpieczajgce. Stosowano takze strategie na zmiane nachylenia krzywych stép
procentowych na rynku swap oraz zajmowano pozycje walutowe na parach réznych walut obcych lub
takze w stosunku do kursu PLN. Pozycje walutowe Funduszu byly zabezpieczane w zaleznosci od celdw i
potrzeb inwestycyjnych.

Realizowane réwniez byty strategie ,long-short” polegajgce na zakupie okreslonego papieru lub portfela
papierow wartosciowych, przy jednoczesnej sprzedazy innego papieru, portfela papieréw wartosciowych
lub kontraktéw terminowych, majgce na celu wygenerowanie pozytywnej stopy zwrotu bez wzgledu na
sytuacje na rynku. W szczegdlnosci dotyczyto to inwestycji w waluty.

Stopa zwrotu Funduszu (rozumiana jako procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym) liczona na podstawie cen certyfikatow publikowanych w
dniach wyceny, zgodnie ze statutem Funduszu, wyniosta w 2017 roku 3,43%. W Srodowisku wyjgtkowo
niskich obecnie stdp procentowych i rentownosci uzyskane wyniki nalezy ocenic jako dobre.

Mozliwos¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym
zarzadzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegdélnosci decyzji
alokacyjnych. Proces inwestycyjny odbywa sie w rezimie Scistego przestrzegania ryzyka inwestycyjnego
w celu ograniczania potencjalnych strat. Przyszla sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w
gtéwnej mierze od wahan cen instrumentow finansowych, ktére mogg stanowi¢ przedmiot lokat portfela
zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

Zapraszajgc Panstwa do lektury rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, chciatbym podziekowac
za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtke Akcyjng i
zapewni¢, ze dokladamy wszelkich staran, aby inwestycja w Fundusz przyniosta Panstwu mozliwie
najwyzsze w obecnych warunkach rynkowych stopy zwrotu.

Z powazaniem,

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu
(podpis )

Warszawa, 13 marca 2018 r.
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Roczne sprawozdanie finansowe pfu
funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r., poz. 1047 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z poézn. zm.) przedstawia roczne
sprawozdanie finansowe funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord obejmujace:

L. Wprowadzenie.

II. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2017 r., o tgcznej wartosci 118 319 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

I1I. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 235 340 tys. zt.

1v. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r., wykazujgcy wynik z operacji w kwocie
4 370 tys. zi.

V. Zestawienie zmian w aktywach netto.

VI. Rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r., wykazujacy zmniejszenie stanu

$rodkéw pienieznych w kwocie 7 178 tys. zt.
VII.  Noty objasniajace.
VIII. Informacje dodatkowa.

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu
e gutt. LA D,
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu ( podpis )
N\
mef> NCENGN
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu ( podpis )
Marcin Bielecki Dyrektor Biura
Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 13 marca 2018 r.
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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, sprawozdanie finansowe funduszu
PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord (dalej: ,PZU FIZ Akord” lub ,Fundusz”), za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 .

W okresie objetym sprawozdaniem procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny PZU FIZ
Akord wyniosta 3,44%. Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 113,74 zi,
a wartos¢ aktywow netto 235 340 tys. zt.

Rok 2017 okazat sie kolejnym emocjonujacym czasem dla rynkéw finansowych. Nie brakowato w nim zaréwno
pozytywnych momentéw, jak i mniejszych lub wiekszych rozczarowan. W przypadku TFI PZU byt to rok waznych
zmian. Zmian, ktére rozpoczety sie od nowych osdéb w zarzadzie firmy, co zaowocowato nowelizacjg strategii
dziatania Towarzystwa, wzmocnieniami kadrowymi zespotu, a zakonczyty nowymi zadaniami postawionymi przed
pracownikami TFI PZU na najblizsze lata. Wszystko to ma na celu wprowadzanie ufatwien dla naszych Klientow
poprzez coraz doskonalsze rozwigzania w obszarze obstugowym, produktowym i inwestycyjnym. To przeciez dzieki
Panstwu TFI PZU zarzadzato na koniec grudnia 2017 roku aktywami netto w wysokosci blisko 19,8 mld zt, zajmujac
tym samym trzecie miejsce na rynku pod wzgledem wielkosci zgromadzonych S$rodkéw. UtrzymaliSmy
niekwestionowang pozycje lidera na rynku Pracowniczych Programdw Emerytalnych — na koniec grudnia 2017 roku
zarzadzaliSmy facznie 143 programami dla ponad 125 tys. osdb, ktore powierzyly nam oszczednosci o wartosci
3,7 mid PLN.

Patrzac na miniony rok trzeba przyzna¢, ze byt pierwszym po wielkim kryzysie finansowym z 2008 roku, w ktérym
prognozy globalnego PKB rewidowane byly w gore i rzeczywisty wzrost zaskakiwat pozytywnie. Z dostepnych
statystyk wynika, ze wzrost PKB odnotowano w przypadku okoto 75 proc. krajéw, co oznacza najwyzszy odsetek od
2010 r. Niektore z wiekszych rynkéw wschodzacych, takich jak Argentyna, Brazylia i Rosja, wyszto z recesji, a wiele
krajéw, ktére zmagaty sie przez lata z wysokim bezrobociem, zanotowaty szybki wzrost zatrudnienia. W przypadku
Polski, w niektérych branzach, mamy nawet przypadki deficytu pracownikéw.

W polityce tradycyjnie nie zabraklo wydarzen, ktorymi emocjonowaty sie rynki finansowe na catym s$wiecie. Znéw
w centrum uwagi pojawit sie Donald Trump, ktory zaledwie kilka miesiecy po styczniowym zaprzysiezeniu na
prezydenta Stanow Zjednoczonych stangt przed grozbg uruchomienia procedury impeachmentu wobec podejrzen o
jego zwigzki z Rosjg. W pewnym sensie zrehabilitowat sie za to zamieszanie podpisujgc w grudniu reforme
podatkowg. W centrum wydarzen znalazty sie takze wybory prezydenckie we Francji i pojedynek pomiedzy Marine
Le Pen, przewodniczacg nhacjonalistycznego Fronu Narodowego, a prawicowym socjalliberatem Emannuelem
Macronem. Atmosfere podgrzewaty réwniez wydarzenia na Wyspach Brytyjskich — stabngca pozycja premier
Theresy May i rosngca niepewnos¢ o ostateczny ksztatt brexitu.

Sprzyjajace otoczenie gospodarcze nie pozostato bez wplywu na rynki akcji. Najwazniejsza gietda Swiata
zakonczyta dziewigty rok nieprzerwanej hossy. W dotychczasowej historii indeksu S&P 500 zdarzyto sie to tylko
jeden jedyny raz — w 1999 roku. Sama hossa przebiegata spokojnie i w bardzo réwnym tempie. Do tego stopnia, ze
najwieksza korekta, jakg indeks S&P 500 odnotowat w trakcie roku, wyniosta mniej niz 3%. Ostatni raz co$ takiego
odnotowano dwudziescia lat temu. Skorzystaty na tym gietdy rynkdéw rozwinietych, na ktérych wzrosty byty
najwieksze od oémiu lat. W Polsce gtéwnymi beneficjentami poprawy nastrojow okazaty sie gtéwnie duze spotki.
Rozczarowaniem, ze wzgledu na osiggane stopy zwrotu, okazaty sie natomiast mate i Srednie spdtki.

W przypadku rynku dtugu oczy inwestoréw skierowane byty przede wszystkim na dziatania FED-u, ktory
dwukrotnie zdecydowat sie na podwyzki stop procentowych (marzec i czerwiec). Ostatnia podwyzka byta dopiero
czwartg, od grudnia 2015 r. i nastgpita po siedmioletnim okresie najnizszych stop procentowych w Stanach
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Zjednoczonych. W efekcie — po poczatkowym wzroscie — nastgpit powolny spadek rentownosci amerykanskich
obligaciji.

Reasumujgc, mamy za sobg rok, ktory zaskoczyt nie tylko silng, ale tez wyjatkowo spokojng hossa, zaréwno na
Wall Street, jak i na rynkach wschodzacych. Jednak nalezy pamietac, iz w przypadku USA, byt to juz dziewigty rok
nieprzerwanych zwyzek. Z punktu widzenia polskiego inwestora ciekawe jest najgtebsze od dziesieciu lat ostabienie
dolara.

Zapewniamy, iz Grupa PZU, majac na wzgledzie bezpieczenstwo oraz zapewnienie utrzymania ptynnoSci
powierzonych Ssrodkow, doktada najwyzszej starannosci, aby odpowiednio zminimalizowac ryzyko inwestycyjne przy
zachowaniu satysfakcjonujgcego Panistwa potencjatu zyskdéw.

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2018 roku zaleze¢ beda przede wszystkim od:

J rozwoju sytuacji geopolitycznej — potencjalne konflikty zbrojne (Syria, Korea Potudniowa),

. wzrostu globalnego protekcjonizmu — NAFTA, cta w wymianie handlowej USA-Chiny,

. sytuacji politycznej — w tym wyborow we Wioszech, Brazylii, Meksyku,

. sytuacji makroekonomicznej, a przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego oraz Sciezki inflacyjnej
(ewentualnej inflacji ptacowej) w krajach rozwinietych,

. dziatan bankow centralnych (FED, ECB, Bank of Japan) i tempa zacie$niania polityki monetarnej,

. koniunktury panujagcej na rynkach finansowych.

JesteSmy przekonani, iz szczegdtowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w sposéb rzetelny
przedstawiajg jego sytuacje.

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo TFI PZU SA, dokonujac inwestycji w PZU FIZ Akord.

Uprzejmie przypominamy, ze na stronie pzu.pl znajdg Panstwo szczegdtowe informacje na temat oferty
TFI PZU SA. Na stronie tej znajduje sie takze aktualna lista dystrybutoréw naszych produktow.

Zapraszamy rowniez do kontaktu z naszym Towarzystwem za posrednictwem Infolinii 801 102 102 Iub
801 102 104. Informacje mozna réwniez wysyta¢ na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA

jiA

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu (podpis )
Wiceprezes Zarzadu ‘2 i
Cezary Iwanski CWLW”>3\) ......... %
( podpis )
1 -
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu MJ&»@MI\D
( podpis )

Warszawa, 13 marca 2018 r.



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziei 31 grudnia 2017 r.

WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
PZU FUNDUSZU INWESTYCYINEGO ZAMKNIETEGO AKORD

I. Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty

utworzenia funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki zostat utworzony

PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord, zwany dalej ,Funduszem”, dziata na podstawie ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z
2016 r. poz. 1896 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,Ustawg”. Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu
11 czerwca 2015 r. pod numerem RFi 1155. Fundusz moze uzywac nazwy skréconej ,PZU FIZ Akord” lub
odpowiednika w jezyku angielskim ,,PZU Akord Closed-End Investment Fund”.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

I1. Opis celu inwestycyjneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz dazy do osiggania dodatnich stop zwrotu w skali roku, niezaleznie od koniunktury na rynkach
finansowych. Fundusz dziata w oparciu o polityke absolutnej stopy zwrotu wykorzystujac strategie Global Macro.
Strategia inwestycyjna Global Macro wykorzystuje prognozy trendéw makroekonomicznych i geopolitycznych
zachodzacych na $wiecie. Strategia wykorzystuje cate spektrum klas aktywdw bez ograniczen geograficznych,
skupiajgc sie na najptynniejszych instrumentach takich jak stopy procentowe, waluty, indeksy gietdowe w celu
generowania zyskow bez wzgledu na koniunkture panujacg na poszczegdinych rynkach finansowych.

Polityka inwestycyjna dopuszcza znaczacy stopienn koncentracji lokat portfela oraz inwestycje w instrumenty
pochodne, przy uwzglednieniu wskazanych ponizej kryteriow doboru lokat Funduszu oraz ograniczen
inwestycyjnych.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

II.1. Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzien
bilansowy

1.

10.

Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza duza
zmienno$¢ sktadnikow lokat posiadanych w portfelu. Z zastrzezeniem ponizszych ustepdw, Fundusz moze
inwestowac od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu w kazda z kategorii lokat wymienionych w art. 17
Statutu.

Z zastrzezeniem ust. 3, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot oraz wierzytelnosci wobec tego podmiotu nie moga stanowi¢ tacznie wiecej niz 20% wartosci
Aktywow Funduszu.

Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 2, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych emitowanych,
gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezagce do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panstw nalezacych do OECD.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie moga stanowic¢
wiecej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu.

Wartos$¢ lokat w udziatowe papiery wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne i kwity depozytowe moze stanowi¢ od 0% do 100% wartosci Aktywéw Funduszu.

Wartos$¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, waluty oraz depozyty moze
stanowi¢ od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowic wiecej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu.
Wartos¢ lokat w wierzytelnosci nie moze stanowic wiecej niz 25% wartosci Aktywdw Funduszu.

Warto$¢ lokat w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty
inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego zamknietego lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez
jeden fundusz zagraniczny lub jedng instytucje wspdlnego inwestowania majaca siedzibe za granica moze
stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci Aktywow Funduszu.

Maksymalne zaangazowanie Funduszu w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne
wyznacza sie poprzez obliczanie catkowitej ekspozycji Funduszu zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przy

ZU. tronalz
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zastosowaniu metody absolutnej wartosci zagrozonej.

11. Okreslone przez catkowita ekspozycje Funduszu maksymalne zaangazowanie w instrumenty pochodne oraz
Towarowe Instrumenty Pochodne nie moze w zadnym momencie przekracza¢ 20% Wartosci Aktywow Netto
Funduszu, przy zatozeniu okresu utrzymywania statej wielkosci i struktury Aktywow Funduszu wynoszgcego
20 dni roboczych.

12. Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, wynikajgcych
z Ustawy i statutu Funduszu.

II1. Towarzystwo bedace organem Funduszu

PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawia II 24, 00-133 Warszawa, wpisane do rejestru
przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sadzie
Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sad Gospodarczy, XVI Wydziat Gospodarczy—Rejestrowy, pod numerem RHB
56775).

IV. Okres sprawozdawczy i dzier bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord obejmuje okres
sprawozdawczy od 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2017 roku.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 r.

V. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby
na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego
dotychczasowej dziatalnosci.

VI. Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg
w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na liste firm audytorskich, prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentéw, pod numerem 3546.

VII. Wskazanie rynku, na ktérym sg notowane certyfikaty inwestycyjne

Certyfikaty Funduszu notowane s3 na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, pod kodem ISIN:
PLPZUFIZ0010.

VIII. Wskazanie emisiji i serii ce

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedace papierem wartosciowym na okaziciela, nieposiadajgcym formy
dokumentu, reprezentujgce jednakowe prawa majatkowe i nieuprzywilejowane w zakresie prawa gtosu na
Zgromadzeniu Inwestoréw.

Od poczatku dziatalnosci Fundusz przeprowadzit dziesie¢ emisji certyfikatow inwestycyjnych, w wyniku ktérych
wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B, D, J, K, L, £, M, O, P.

ZU. trona 2 z
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IX. Wybrane dane finansowe

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sg wedtug sredniego kursu NBP z dnia 29 grudnia 2017.

01.01.2017-31.12.2017 01.01.2016-31.12.2016
Wybrane dane finansowe
(w tys. zt) (w tys. EUR) (w tys. zt) (w tys. EUR)
Przychody z lokat 5313 1252 3601 823
Koszty funduszu netto 6 680 1574 3658 836
Przychody z lokat netto -1 367 -322 -57 -13
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 11 856 2793 2 865 655
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -6 119 -1442 3598 822
Wynik z operacji 4 370 1030 6 406 1 464
31.12.2017 31.12.2016

Aktywa 248 035 59 468 82 769 18 709
Zobowigzania 12 695 3044 13 306 3008
Aktywa netto 235 340 56 424 69 463 15701
}_it:;t.z)arejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 2 069 017 631 710

(zhH (w EUR) (zhH (w EUR)
Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 113,74 27,27 109,96 24,86
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 2,11 0,50 10,14 2,32

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2017 r.

Pozycje rachunkow wyniku w tys. EUR przeliczone sg wedftug sredniej arytmetycznej srednich kursow NBP na koniec miesiecy od stycznia do grudnia 2017.

( 801102102 pzu.pl
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2017 r.

ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU

TABELA GLOWNA
31.12.2017 31.12.2016
L. Wartosc wedh L. Wartosc wedh
SKEADNIKI LOKAT Wartosc wed.l ug ceny w:cez?{cna edcli:?’l Procentowy udziat Wartosc wed_l ug w:ce:\s(cna chil;?’l Procentowy udziat
nabycia . . ceny nabycia . .
(w tys. zt) bilansowy w aktywach ogotem (w tys. z4) bilansowy w aktywach ogétem
(w tys. zi) (w tys. zt)
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 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
Dtuzne papiery warto$ciowe 117 212 114 703 46,24 44 754 47 967 57,95
Instrumenty pochodne * 0 3616 1,46 0 2873 3,47
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 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
Tytuly uczestni mitowane przez in: je wspdln inwestowani
myajl; Zeusciezs; o ;t::‘agerani ; ane przez instytucje wspolnego inwestowania 0 0 0,00 0 0 0,00
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 117 212 118 319 47,70 44 754 50 840 61,42

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc sprawozdania finansowego.

* instrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,,Instrumenty pochodne”. Wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w srodkach pienieznych z uwagi na dzienne
rozliczenia na rynku, natomiast ujemna wycena niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w Bilansie w pozycji Zobowigzania
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TABELE UZUPELNIAJACE

Kraj

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2017 r.

Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug| Procentowy

DLUZNE PAPIERY . . L Termin Warunki Wartosc . . wyceny na dzien udziat w
< Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba ceny nabycia .
WARTOSCIOWE . wykupu oprocentowania nominalna bilansowy aktywach
emitenta (w tys. zt) p
(w tys. zt) ogotem

Notowane na aktywnym rynku
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
SAGB 7 3/4 02/28/23 /  [Aktywny rynek - rynek  [Frankfurt Republika

Yy Y Skarb Panstwa Potudniowej 2023-02-28 State / 7,75% 1 15 000 000 4617 4333 1,75
ZAG000096165 regulowany Exchange Afrvki
ARGENT 6 7/8 04/22/21 |Aktywny rynek - rynek . 4. o
/ US040114GW47 regulowany EuroTLX Skarb Panstwa Argentyna 2021-04-22 State / 6,875% 1 000 1000 3941 3837 1,55
ARGENT 7 1/2 04/22/26 |Aktywny rynek - rynek . L 0
/ US040114GX20 “EaTEET EuroTLX Skarb Panstwa Argentyna 2026-04-22 State / 7,5% 1 000 2 500 10 048 9 985 4,02
BRAZIL 4 1/4 01/07/25 / |Aktywny rynek - rynek . . o o
US105756BV13 regulowany EuroTLX Skarb Panstwa Brazylia 2025-01-07 State / 4,25% 1 000 500 1676 1811 0,73
BRAZIL 4 5/8 01/13/28 / |Aktywny rynek - rynek . . o 3
US105756B227 e Euro MTF Skarb Panstwa Brazylia 2028-01-13 State / 4,625% 1 000 1400 5123 4 956 2,00
CHILE 3.86 06/21/47 / |Aktywny rynek - rynek  |Stuttgart , . e o
US168863CE60 requlowany Exchange Skarb Panstwa Chile 2047-06-21 State / 3,86% 1 000 500 1 866 1795 0,72
COLOM 3 7/8 04/25/27 [ |Aktywny rynek - rynek 1 vire Skarb Paristwa Kolumbia | 2027-04-25 State / 3,875% 1000 1000 3 603 3575 1,44
US195325DL65 regulowany
CROATI 6 01/26/24 / Aktywny rynek - rynek  [Stuttgart , . 1. o
¥S0997000251 requiowany Exchange Skarb Panstwa Chorwacja 2024-01-26 State / 6% 1 000 1 500 6 700 6101 2,46
ECUA 9.65 12/13/26 /  |Aktywny rynek - rynek . p 5L o
¥S1535071986 requlowany Berlin Exchange Skarb Panstwa Ekwador 2026-12-13 State / 9,65% 1 000 300 1220 1207 0,49
ECUA 10 1/2 03/24/20 / |Aktywny rynek - rynek  |Stuttgart , . o
X51199929826 regulowany Exchange Skarb Panstwa Ekwador 2020-03-24 State / 10,5% 1 000 250 987 991 0,40
ECUA 10 3/4 03/28/22 / |Aktywny rynek - rynek  |Luxemburg . R o
XS1458514673 e Sereae Skarb Panstwa Ekwador 2022-03-28 State / 10,75% 1 000 500 2 089 2 093 0,84
HGB 3 1/2 06/24/20 / Aktywny rynek - rynek  |Budapest , e o
HU0000402953 requlowany Exchange Skarb Panstwa Wegry 2020-06-24 State / 3,5% 10 000 42 000 6 273 6188 2,49
REPHUN 5 3/8 03/25/24 |Aktywny rynek - rynek . e 5
/ US445545AL04 i EuroTLX Skarb Panstwa Wegry 2024-03-25 State / 5,375% 2 000 500 4433 3995 1,61
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzief 31 grudnia 2017 r.

INDON 3 1/2 01/11/28 / |Aktywny rynek - rynek  |Singapore , ; 1. o
US455780CD62 regulowany Exchange Skarb Panstwa Indonezja 2028-01-11 State / 3,5% 1 000 1 400 4949 4 872 1,96
INDON 4.35 01/11/48 / |Aktywny rynek - rynek  |Singapore . . o 3
US455780CE46 T E - Skarb Panstwa Indonezja 2048-01-11 State / 4,35% 1 000 1300 4 576 4 603 1,86
INDON 3 3/4 06/14/28 / |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . . e o
¥S1432493440 requlowany Exchange Skarb Panstwa Indonezja 2028-06-14 State / 3,75% 1 000 500 2 145 2 449 0,99
INDON 2.15 07/18/24 / |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt , . Tl o
XS1647481206 requlowany Exchange Skarb Panstwa Indonezja 2024-07-18 State / 2,15% 1 000 1 000 4236 4423 1,78
INDON 3.85 07/18/27 / |Aktywny rynek - rynek  |Singapore , . 7 o
USY20721BT56 requlowany Exchange Skarb Panstwa Indonezja 2027-07-18 State / 3,85% 1000 2 000 7 416 7 269 2,93
MEX 4.6 02/10/48 / Aktywny rynek - rynek  [Frankfurt , LBL o
US91087BAD29 requlowany Exchange Skarb Panstwa Meksyk 2048-02-10 State / 4,6% 1 000 500 1831 1747 0,70
MEX 4.15 03/28/27 / Aktywny rynek - rynek , oy o
US91087BACA6 requlowany Euro MTF Skarb Panstwa Meksyk 2027-03-28 State / 4,15% 1 000 500 2 008 1827 0,74
MBONO 7 3/4 11/23/34 /|Aktywny rynek - rynek Mexico , o 0
MXOMGO0000U2 sl Exchange Skarb Panstwa Meksyk 2034-11-23 State / 7,75% 100 160 000 3394 2 846 1,15
PERUGB 6.15 08/12/32 / |Aktywny rynek - rynek ) , el o
PEPO1000CSED regulowany Lima Exchange Skarb Panstwa Peru 2032-08-12 State / 6,15% 1000 7 000 7 967 8322 3,35
POLAND 2 3/8 01/18/36 |Aktywny rynek - rynek . a o o
/ X51346201889 . Milan Exchange Skarb Panstwa Polska 2036-01-18 State / 2,375% 1 000 1 000 4678 4625 1,86
POLAND 1 3/8 10/22/27 |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt , e o
/ X51584894650 regulowany Exchange Skarb Panstwa Polska 2027-10-22 State / 1,375% 1 000 1500 6 556 6 492 2,62
SOAF 4.85 09/27/27 /  |Aktywny rynek - rynek  |Luxembur Rl

' e s Skarb Paristwa Potudniowej | 2027-09-27 State / 4,85% 1000 700 2507 2 500 1,01
US836205AW44 regulowany Exchange Afrvki
TURKEY 5 3/4 05/11/47 |Aktywny rynek - rynek  [Stuttgart , - Ac. o
/ US900123CMO5 regulowany Exchange Skarb Panstwa Turcja 2047-05-11 State / 5,75% 1 000 700 2 505 2 402 0,97
TURKEY 3 1/4 06/14/25 |Aktywny rynek - rynek a . LA 5
/ X51629918415 regulowany EuroTLX Skarb Panstwa Turcja 2025-06-14 State / 3,25% 1 000 500 2 085 2151 0,87
Razem notowane na aktywnym rynku 109 429 107 395 43,29
Nienotowane na aktywnym rynku
O terminie wykupu do 1 roku:
Bony
ARG80316 / Nienotowane na rynku . , LR o
ARARGE520585 et Nie dotyczy Skarb Panstwa Argentyna 2018-03-16 Zerokuponowe / 0% 1 40 000 000 7783 7 308 2,95
Razem nienotowane na aktywnym rynku 40 000 000 7 783 7 308 2,95
Razem 117 212 114 703 46,24

( 801102102
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2017 r.

Wartosc Procentow
Emitent Kraj siedziby Wartos¢ wedtug |wedtug wyceny udziat w y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia na dzien
(wystawca) . aktywach
(wystawcy) (w tys. zt) bilansowy ogélem
(w tys. zt) 9
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
IKH8 / 08-03-2018/ POZYCJA KROTKA Aktywny rynek - rynek Eurex Eurex Niemcy EURO-BTP 10YR 6% 3 0 0 0,00
regulowany
EDZ8 / 17-12-2018/ POZYCIA KROTKA Aktywny rynek - rynek | Chicago Mercantile [ Chicago Mercantile f o 75 4noc0ne|  Eurog 3Mo TD 25 0 0 0,00
regulowany Exchange Exchange
EDZ9 / 16-12-2019/ POZYCIA KROTKA Altywny rynek - rynek | Chicago Mercantile [ Chicago Mercantile o, . 7o noone|  Euros 3Mo TD 67 0 0 0,00
regulowany Exchange Exchange
KCHS / 19-03-2018/ POZYCIA DLUGA Aktywny rynek - rynek | - ICE Futures US| ICEFutures US o e oo csone COFFEE Ibs 15 0 0 0,00
regulowany Softs Softs
RXHS / 08-03-2018/ POZYCJA KROTKA Akty""rgélm";:n'yw”ek Eurex Eurex Niemcy EUROBUND 10YR 6% 54 0 0 0,00
UBHS / 08-03-2018/ POZYCIA KROTKA Akty"":;‘;;};”;:n'yw"ek Eurex Eurex Niemcy EURO 30YR 4% 2 0 0 0,00
TYHS / 20-03-2018/ POZYCIA KROTKA Aktywny rynek - rynek | Chicago Board of | Chicago Board of | ¢ 7iednoczone| — Us 10vR 6% 80 0 0 0,00
regulowany Trade Trade
WNHS / 20-03-2018/ POZYCIA KROTKA Aktywny rynek - rynek | - Chicago Board of | Chicago Board of fo -5 4noone|  Us 30VR 6% 5 0 0 0,00
regulowany Trade Trade
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
oy Nienotowane na rynku " JP Morgan " " ) }
IRS1642 / 02-01-2018 St Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 1 0 249 0,10
a1 Nienotowane na rynku ; JP Morgan - . ) }
IRS1644 / 02-01-2018 aktywnym Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 1 0 396 0,16
o Nienotowane na rynku . JP Morgan ] . R N
IRS1637 / 02-01-2019 St Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 1 0 376 0,15
o Nienotowane na rynku . JP Morgan ] .
IRS1630 / 02-01-2020 aktywnym Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 1 0 1203 0,49
oy Nienotowane na rynku . JP Morgan . .
IRS1631 / 02-01-2020 S Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 1 0 429 0,17
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2017 r.

11l Nienotowane na rynku . JP Morgan ] .
IRS1680 / 24-11-2019 aktywnym Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 42 0,02
Nienotowane na rynku . JP Morgan . .
IRS1683 / 24-11-2022 S Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 74 0,03
. Nienotowane na rynku . JP Morgan ] . B .
IRS1595 / 08-08-2018 aktywnym Nie dotyczy Securities Plc Wielka Brytania stopa procentowa 666 0,27
FWD2809 / 28-03-2018 ML L Nie dotyczy Goldman Sachs | -y Brytania Waluta USD 177 0,07
aktywnym International
FWD3226 / 11-01-2018 Nienotowane na rynku Nie dotycz Deutsche Bank Polska Waluta USD 75 0,03
aktywnym ¥ Polska SA !
Nienotowane na rynku . Deutsche Bank
FWD3227 / 11-01-2018 aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta ZAR 317 0,13
SW18271 / 26-02-2018 Nienotowane na rynku Nie dotycz Credit Agricole Polska Waluta HUF 12 0,00
aktywnym ¥ Bank Polska SA !
SW18380 / 16-01-2018 NER RN E T (i Nie dotyczy Societe Generale Francja Waluta EUR 166 0,07
aktywnym
Nienotowane na rynku ] Credit Agricole
SW18411 / 09-01-2018 aktywnym Nie dotyczy Bank Polska SA Polska Waluta EUR 95 0,04
SW18430 / 05-01-2018 e Nie dotyczy Mbank SA Polska Waluta USD 1220 0,49
aktywnym
SW18437 / 05-01-2018 Nienotowane na rynku Nie dotyczy Societe Generale Francja Waluta USD 123 0,05
aktywnym
Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1612 0,65
Razem 1612 0,65

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Fundusz.

TABELE DODATKOWE

Sktadniki lokat nabyte od
podmiotow, o ktérych mowa

Wartos¢ wedlug wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogé6tem

( 801102102 pzu.pl

w art.107 Ustawy (w tys. zi)

Dtuzne papiery warto$ciowe 11 143 4,49
Instrumenty pochodne 75 0,03
Razem 11 218 4,52

Strona 8 z 29




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziei 31 grudnia 2017 r.

BILANS FUNDUSZU

31.12.2017 31.12.2016

I. Aktywa 248 035 82769
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 751 31929
Naleznosci 104 965 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 107 395 47 967
dtuzne papiery wartosciowe 107 395 47 967
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10 924 2873
dtuzne papiery wartosciowe 7 308 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 12 695 13 306
III. Aktywa netto (I-II) 235 340 69 463
IV. Kapitat funduszu 223 164 61 657
Kapitat wptacony 291 527 90 297
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -68 363 -28 640
V. Dochody zatrzymane 14 571 4 082
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 400 -1 033
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 971 5115
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2 395 3724
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 235 340 69 463
Liczba certyfikatow inwestycyjnych 2069 017 631710
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,74 109,96
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 2 069 017 690 240
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,74 109,96
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow:

Liczba certyfikatéw inwestycyjnych serii A /B /D /J /K /L / £/ M/ O/ P 2 069 017 631710

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czesc sprawozdania

finansowego.

Dane wyrazone w tys. zt z wyjatkiem liczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny.

( 801102102 pzu.pl
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziefi 31 grudnia 2017 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII FUNDUSZU

(w ztotych)

od: 01.01.2017 01.01.2016
do: 31.12.2017 31.12.2016
I. Przychody z lokat 5313 3601
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe 5313 2 649
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 952
Pozostate 0 0
I1. Koszty funduszu 6 680 3658
Wynagrodzenie dla towarzystwa 4191 3400
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
Opfaty dla depozytariusza 101 71
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 15 15
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
Ustugi prawne 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
Koszty odsetkowe 39 73
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Ujemne saldo rdznic kursowych 1410 0
Pozostate 924 99
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 6 680 3658
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1367 -57
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5737 6463
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11 856 2 865
Z tytutu réznic kursowych 7 740 827
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -6 119 3598
Z tytutu réznic kursowych -7 860 1721
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 4 370 6 406
\(I:){rzlll: :’ :t:))erac_]l przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 2,11 10,14
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 211 10,14

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktdre stanowig

integraing czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zt.

pzu.pl
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziefi 31 grudnia 2017 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

od: 01.01.2017 01.01.2016

do: 31.12.2017 31.12.2016
I. Zmiana wartosci aktywow netto
Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 69 463 91 388
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 4 370 6 406
przychody z lokat netto -1 367 -57
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 856 2 865
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -6 119 3598
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 4 370 6 406
Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
z przychoddéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 161 507 -28 331
zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych certyfikatow
inwestycyinych) 201 230 0
iz:;:zz:y :5]'::52:% wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych certyfikatow 39723 28 331
taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 165 877 -21 925
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 235 340 69 463
Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 137 174 76 577
II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym:
liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 1789 163 0
liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 351 856 269 874
saldo zmian 1437 307 -269 874
Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 2 693 850 904 687
liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 624 833 272 977
saldo zmian 2 069 017 631 710
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 2 069 017 631 710
II1. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
\s/\:j—:\?vf; éa:\tNyCV\Zl:gonetto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu 109,96 101,36
\2:;2\(:;«:2 g:a’ycv;zgonetto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu 113,74 109,96
procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 344 848
sprawozdawczym / ,
minimalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 109,95 104,64
data wyceny 31.01.2017 29.01.2016
maksymalna wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 114,34 109,97
data wyceny 29.09.2017 30.12.2016
\;\;r;c\(;éoéz g:‘;,ycvxx netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie 113,74 109,97
data wyceny 29.12.2017 30.12.2016
rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,74 109,96
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto w skali 487 478
roku, w tym: ’ ’
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa* 3,06 4,44
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,07 0,09
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,02
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig

integraing czesc¢ sprawozdania finansowego.

Dane wyrazone w tys. zt z wyjgtkiem liczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat

Inwestycyjny.

( 801102102 pzu.pl
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH FUNDUSZU

sprawozdawczego (D+E)

Rachunek przeptywow pienieznych nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowia integraing

czesc sprawozdania finansowego.

( 801102102 pzu.pl

01.01.2017 01.01.2016
Opis 31.12.2017 31.12.2016

(w tys. zt) (w tys. zt)
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-II) -169 270 25 381
1. Wptywy 7 273 136 4 090 964
1. Z tytutu posiadanych lokat 29 688 13 039
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 7 243 448 4077 925
3. Pozostate 0 0
II. Wydatki 7 442 406 4 065 583
1. Z tytutu posiadanych lokat 22 796 9861
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 7 412 798 4 052 089
3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3745 3456
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 2 755 0
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 124 88
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw 0
7. Z tytutu opfat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 15 17
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0
12. Pozostate 173 72
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-II) 162916 -17 777
1. Wptywy 193 569 10 594
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 193 403 10 582
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu spfaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 166 12
6. Pozostate 0 0
II. Wydatki 30 653 28 371
1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 30 572 28 331
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytuhu sptat zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 81 40
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkow pienieznych i ekwiwalentow srodkow 824 613
pienieznych
D. Zmiana stanu srodkow pienieznych netto (A+B+C) -7 178 8217
:pf;::)::j zﬁzfezgr:)e i ekwiwalenty srodkow pienieznych na poczatek okresu 31929 23712
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkow pienieznych na koniec okresu 24 751 31929
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

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

Ustawa z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z p6zn. zm.), zwana dalej ,Ustawa”,

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Prezentowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato w tysigcach ztotych.

Wartosc certyfikatu inwestycyjnego zaprezentowana zostata z doktadnoscig do petnego grosza.
Liczba certyfikatow inwestycyjnych zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku.

Ujawnione w sprawozdaniu przychody i koszty finansowe uwzglednione sa w odpowiednich pozycjach rachunku wyniku z
operacji zgodnie z zasadg memoriatowa.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodow ksiegowych w okresie,
ktdrego dotycza.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia.

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia
tych skladnikéw lokat, w zamian, za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia certyfikatdw inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny,
wyznaczonej zgodnie z zasada opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatlu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikow
lokat, oraz zobowiagzan funduszu, aktywoéw netto i wyniku z operacji

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Funduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajacych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia.
Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajac warto$¢ aktywdw Funduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos$¢ Certyfikatu jest rowna Wartosci Aktywdw Netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbe wszystkich
Certyfikatdw zapisanych w Ewidencji.

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

Z zastrzezeniem wyjatkéw przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu
zwigzane z dokonywaniem transakgji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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Wartos$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

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

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

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

4) Korekty, o ktdrych mowa w pkt. 3) i 4) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wytacznie) w oparciu o:

i. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,

ii. cene notowang na Aktywnym Rynku, w tym $rednig arytmetyczng z ostatnich, dostepnych w momencie
dokonywania wyceny, wiarygodnych ofert,

iii. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,
iv. aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

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

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

vii. warto$¢ odzwierciedlajacg rozrachunki z drugg strong transakciji.

Powyzsze zasady wyznaczania wartoéci godziwej, odnosi sie w szczegdlnoéci do wyceny akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, jednostek uczestnictwa, tytutdw uczestnictwa,
instrumentéw rynku pienieznego, obligacji Skarbu Panstwa i innych diuznych papieréw wartosciowych i instrumentow
pochodnych.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest
kurs ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreSlenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne
informacje. Podstawa wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym skifadniku lokat w okresie ostatniego
petnego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego a w przypadku gdy nie jest
mozliwy wybdr rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriéw wyboru rynku gtéwnego,
o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego polityka inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentdéw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury Bond Spot
SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.

Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposdb:

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

2) akcji, warrantéw subskrypcyjnych oraz kwitow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu powszechnie
uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarze’h majacych istotny wpltyw na te warto$¢ oraz w oparciu o
ocene sytuacji finansowej emitenta;
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3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

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

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

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

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

Modele i metody wyceny sktadnikdw lokat Funduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

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

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw
wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujawniania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
Funduszu.
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Nota-2 Naleznosci Funduszu

31.12.2017 31.12.2016
(w tys. zi) (w tys. zb)

Z tytutu zbytych lokat 104 965 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych certyfikatow inwestycyjnych 0 0

Z tytutu dywidendy 0 0

Z tytutu odsetek 0 0

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate 0 0

Razem 104 965 0

Nota-3 Zobowiazania Funduszu

31.12.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zb)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 2 004 1715
Z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne 0 10 582
Z tytutu odkupionych certyfikatéw inwestycyjnych 9151 0
Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutlu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 30 26
Pozostate zobowigzania, w tym 1510 983
z tytutu wptat na rachunek zabezpieczajacy 888 808
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 622 175
Razem 12 695 13 306
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieZznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZacych zobowigzari
rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzier bieZzgcego okresu sprawozdawczego.

Nota-5 Ryzyka

31.12.2017 31.12.2016
Wartosc na dzien Wartosc na dzien
Wartosc¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
I Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 13 851 13 851 14 484 14 484
Deutsche Bank Polska S.A. CzK 19 786 3229 12 609 2 064
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 0 610 2 699
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 8 640 116 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. usD 10 35 14 59
Deutsche Bank Polska S.A. MXN 254 45 46 9
Deutsche Bank Polska S.A. ILS 667 670 0 0
Razem s$rodki pieniezne 17 946 19 315
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzan *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 18 296 20 060
Wartosc na dzien Wartosc na dzien
Wartosc¢ na dzien bilansowy w Wartosc na dzien bilansowy w
II1. Ekwiwalenty srodkow pienieznych na bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
rachunkach bankowych Waluta walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpieczajacy PLN 94 94 73 73
Rachunek zabezpieczajacy EUR 566 2 362 275 1217
Rachunek zabezpieczajacy usD 1249 4 348 2709 11 324
Razem ekwiwalenty srodkéw pienieznych 6 804 12614
Razem s$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 751 31929

Funduszu na

( 801102102

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

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtéwnie na dtuznych papierach
wartosciowych stato- i zerokuponowych, instrumentach pochodnych na stope procentowa, depozytach bankowych oraz
innych instrumentach stato- i zerokuponowych o charakterze dtuznym.

Ryzyko przeptywdw srodkdw pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtéwnie na dtuznych
papierach wartosciowych zmiennokuponowych oraz innych instrumentach zmiennokuponowych o charakterze dtuznym.

Ryzyko kredytowe aktywow izobowigzan Funduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania Iub
pogorszenia sie zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania.

Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako wartoS¢ bilansowa skfadnikdw lokat wyemitowanych
przez jeden podmiot, ktdrych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegdlnych walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.
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31.12.2017

31.12.2016

Wartos¢ wyceny

Wartos¢ wyceny

na dzien Procentowy udziat na dzien Procentowy udziat
bilansowy w aktywach bilansowy w aktywach
(w tys. zi) (w tys. zt)
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Aktywa
Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku 107 395 43,29 47 967 57,95
Instrumenty pochodne na stope procentowg 1748 0,71 2182 2,64
Zobowigzania
Instrumenty pochodne na stope procentowg 1687 0,68 1619 1,96
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem
przeptywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
procentowej
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 24 751 9,98 31929 38,58
Papiery dtuzne notowane na aktywnym rynku 107 395 43,29 47 967 57,95
Papiery dtuzne nienotowane na aktywnym rynku 7 308 2,95 0 0,00
Instrumenty pochodne 3616 1,46 2873 3,47
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka
kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Dtuzne papiery wartosciowe, depozyty oraz inne instrumenty o charakterze
dtuznym, w tym wyemitowane przez:
Skarb Panstwa-Czechy 0 0,00 5417 6,54
Skarb Panstwa-Argentyna 21 130 8,52 8 886 10,73
Skarb Panstwa-Rumunia 0 0,00 8 808 10,64
Skarb Panistwa-Brazylia 6 767 2,73 4290 5,18
Skarb Panstwa-Cypr 0 0,00 4 754 5,75
Skarb Panstwa-Indonezja 23 616 9,52 2 305 2,78
Skarb Panstwa-Portugalia 0 0,00 4725 571
Skarb Panstwa-Stowacja 0 0,00 4524 5,47
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 10 805 4,36 17 372 20,99
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 107 395 43,29 46 125 55,73
w tym papiery dtuzne notowane na aktywnym rynku 107 395 43,29 46 125 55,73
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 10 924 4,40 2873 3,47
Zobowigzania 2 004 0,81 2522 3,05
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat *
Dtuzne papiery wartosciowe
CzZK 0 0,00 5417 6,54
EUR 20 140 8,12 23 406 28,29
usb 65 566 26,44 13 176 15,91

* W przypadku znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat, wykazywane sg pozycje przekraczajace 5%

wartosci aktywow.
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Nota-6 Instrumenty pochodne
Dane na dzien 31 grudnia 2017 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzief 31 grudnia 2017 r.

Termin
Typ zajetej ) Rodzaj Cel otwarcia Wartosc. Wartosé i terminy przyszlych strumieni Waluta podstawy Podstawa zapad’all_-nos_u Ter_mln wykonania
ozvGii instrumentu ozvGii otwartej ienieznvch przysziych przysziych (wygasniecia) instrumentu
pozyq pochodnego pozyq pozycji pieniezny ptatnosci ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
. . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krotka | <On'akt terminowy | Sprawne zarzadzanie 177 2018-03-28 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usD -900 2018-03-28 2018-03-28
na kurs waluty USD portfelem
kontrahentem.
) . ) Instrument generuje przeptywy pienigzne w dniu
Diuga | Kontrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 75 2018-01-11 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usD 579 2018-01-11 2018-01-11
na kurs waluty USD inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krotka | <OnIakt terminowy | Ograniczenie ryzyka -317 2018-01-11 oparte na kursie waluty uzgodnionym z ZAR -13 891 2018-01-11 2018-01-11
na kurs waluty ZAR inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krotka | KOntrakt terminowy  f Ograniczenie ryzyka 12 2018-02-26 oparte na kursie waluty uzgodnionym z HUF -448 924 2018-02-26 2018-02-26
na kurs waluty HUF inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka L S Sl 2 Ogranlczenlg ryzyka 166 2018-01-16 oparte na kursie waluty uzgodnionym z EUR -3 500 2018-01-16 2018-01-16
na kurs waluty EUR inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krotka | KOntrakt terminowy  f Ograniczenie ryzyka 95 2018-01-09 oparte na kursie waluty uzgodnionym z EUR -1858 2018-01-09 2018-01-09
na kurs waluty EUR inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka el st il Ogranlczenle_ ryzyka 1220 2018-01-05 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usb -19 779 2018-01-05 2018-01-05
na kurs waluty USD inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krdtka | KOntrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 123 2018-01-05 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usD -2 000 2018-01-05 2018-01-05
na kurs waluty USD inwestycyjnego
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie czestotliwoscig okreslong w umowie z kontrahentem,
Dtuga -249 ) ) BRL 13 534 2018-01-02 2018-01-02
na stope procentowg portfelem oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Dhuga Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie 396 czestotliwoscig okreslong w quW|e z kontrahent.em, BRL 21 834 2018-01-02 2018-01-02
na stope procentowg portfelem oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Dhiga Kontrakt terminowy Og.ramczenlej ryzyka 376 czestotliwoscig okreslong w quW|e z kontrahent.em, BRL 6 284 2019-01-02 2019-01-02
na stope procentowg| inwestycyjnego oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
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Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Krétka Kontrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 1203 czestotliwoscig okre$long w umowie z kontrahentem, BRL 14 029 2020-01-02 2020-01-02
na stope procentowg inwestycyjnego oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Krétka Kontrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 429 czestotliwoscig okreslong w umowie z kontrahentem, BRL 5912 2020-01-02 2020-01-02
na stope procentowg| inwestycyjnego oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie czestotliwoscig okreslong w umowie z kontrahentem,
Dtuga 42 ) ) HUF 9 500 000 2019-11-24 2019-11-24
na stope procentowg portfelem oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Krétka Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie 74 czestotliwoscig okreslong w quW|e z kontrahent.em, HUF 9 500 000 2022-11-24 2022-11-24
na stope procentowg portfelem oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Krétka Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie 666 czestotliwoscig okreslong w um9W|e z kontrahent.em, MXN 239 000 2018-08-08 2018-08-08
na stope procentowg portfelem oparte na stawce z rynku miedzybankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
Kontrakt terminowy Sprawne zarzadzanie ceny rozliczeniowej obowigzujgcej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krétka na EURO-BTP 10YR P o rtfele:1 46 straty rozliczane sg w ramach systemu uzupetniania EUR ramach systemu 2018-03-08 2018-03-08
6% P depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezgca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krotka K:;téils(t);egmgﬁv;y Sprawn: rtzler:?:zanle 206 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania usD ramach systemu 2018-12-17 2018-12-17
P depozytéw zabezpieczajgcych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krotka K::téil:;;e;m:_orvljvy Sprawnoe rtzler:::jzanle 52 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania usD ramach systemu 2019-12-16 2019-12-16
P depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
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W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Diuga Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie 84 straty rozliczane sg w ramach systemu uzupetniania usD ramach systemu 2018-03-19 2018-03-19
na COFFEE Ibs portfelem A X . . . -
depozytow zabezpieczajgcych, zgodnie z regulacjami uzupeniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytoéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
Kontrakt terminowy S PR ceny rozliczeniowej obowigzujgcej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krétka na EUROBUND 10YR 356 straty rozliczane sg w ramach systemu uzupetniania EUR ramach systemu 2018-03-08 2018-03-08
6% e S depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupefniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krotka Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie 33 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania EUR ramach systemu 2018-03-08 2018-03-08
na EURO 30YR 4% portfelem . X : ) . -
depozytow zabezpieczajgcych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujgcej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krotka el SR lrelills 177 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania usb ramach systemu 2018-03-20 2018-03-20
na US 10YR 6% portfelem A X . . . -
depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krétka Kontrakt terminowy |Sprawne zarzadzanie -22 straty rozliczane sg w ramach systemu uzupetniania usbD ramach systemu 2018-03-20 2018-03-20
na US 30YR 6% portfelem A X . . . -
depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupeniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2017 r.

Termin
f s Rodzaj . Wartosc P . _ Waluta Podstawa zapadalnosci Termin wykonania
Typ zajetej instrumentu Cel otwarcia otwartei Wartosc i terminy przyszlych strumieni podstawy rzyszlych (wygasniecia) instrumentu
pozycji pozycji € pienieznych przysziych przysz wyg €
pochodnego pozycji platnosci platnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na rozli); T o [k da m
Sprawne podstawie ceny rozliczeniowej obowigzujacej w dniu wyceny Wy
. Kontrakt terminowy . tym dniu. Zyski i straty rozliczane sg w ramach 15 15
Krotka na Euro$ 3Mo TD za:)zrat;d;zme 209 systemu uzupetniania depozytow usD ra:;icr;isr:/izt::i?u 2018-12-17 2018-12-17
P zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb depoz -
rozliczajacych transakcje na danym rynku b P Y h
akiy Wy zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na rozli)(l: Sane w kaz dq m
Sprawne podstawie ceny rozliczeniowej obowigzujacej w dniu wyceny Wy
. Kontrakt terminowy . tym dniu. Zyski i straty rozliczane s w ramach e e
Krotka na Euro$ 3Mo TD za:)zrzg;:lezlzme 124 systemu uzupetniania depozytéw usbD ragicr;}sgliztnei;nu 2019-12-16 2019-12-16
P zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb degozytéw
rozliczajacych t;akr;;?;;\]/?n na danym rynku zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca .
warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na rozzli»é szlélnles\t’;alg 2sda m
Kontrakt terminowy Sprawne podstav_vie @iy _rozliczeniovyej obowiazujacej w dniu wyceny wy
Dluga  |na EUROBUND 10YR |  zarzadzanie 26 it €1, 20 SISy erleas o o5 v L2 2ed] EUR ramach systemu 2017-03-08 2017-03-08
6% portfelem systemu uzupetniania depozytow uzupekniania
zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb -
rozliczajacych transakcje na danym rynku pozyl
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca .
warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na rozzli)é szlélnles\t/\r,ag sta m
Sprawne podstawie ceny rozliczeniowej obowigzujgcej w dniu wycen WY
Krétka Kontrakt terminowy zargadzanie -24 tym dniu. Zyski i straty rozliczane sa w ramach EUR ramachysyst\ému 2017-03-08 2017-03-08
na EURO 30YR 4% ortfelem systemu uzupetniania depozytow uzupelniania
P zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb depoz tow
rozliczajacych transakcje na danym rynku b pozyl h
aktywnym. zabezpieczajgcych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na rozli):: Jane w kaz da m
Kontrakt terminow SRR podstawie ceny rozliczeniowej obowigzujacej w e Wy
. Y P . tym dniu. Zyski i straty rozliczane sg w ramach yeeny
Krotka na EURO-OAT 10YR zarzadzanie -194 R . EUR ramach systemu 2017-03-08 2017-03-08
6% o — systemu uzupetniania depozytow I S
° P zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb depoz oW
rozliczajacych transakcje na danym rynku pozy«
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty sa
Kontrakt terminow Sprawne warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na rozliczane w kazdym
Krétka na US 10YR 6% Y zarzadzanie -87 podstawie ceny rozliczeniowej obowiazujacej w usb dniu wyceny w 2017-03-22 2017-03-22
° portfelem tym dniu. Zyski i straty rozliczane sg w ramach ramach systemu
systemu uzupetniania depozytow uzupetniania
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zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb depozytdéw
rozliczajacych transakcje na danym rynku zabezpieczajacych.
aktywnym.
O 2ty 9
podstawie ceny rozliczeniowej obowigzujacej w rozllcgane W kazdym
Krétk Kontrakt terminowy Spr?jwne_ 1 tym dniu. Zyski i straty rozliczane sa w ramach D bl ngceny W 2017-03-22 2017-03-22
rotka na US 30YR 6% zarzadzanie i systemu uzupetniania depozytéw = ramach systemu A TEs A TEs
portfelem ! . ) N uzupetniania
zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb depozytéw
rozliczajacych t;akrg?/:(nc:lcren ?a danym rynku zabezpieczajacych.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawng czestotliwoscig okreslong w umowie z
Diuga na stope procentowa zarzadzanie 114 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 40 904 2018-01-02 2018-01-02
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
] Kontrakt terminowy Sprawng czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krotka na stope procentowa zarzadzanie -43 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 13534 2018-01-02 2018-01-02
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
] Kontrakt terminowy Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krotka na stope procentowa zarzadzanie -62 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 21 834 2018-01-02 2018-01-02
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
] Kontrakt terminowy Ograniczenie czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krotka na stope procentowa ryzyka -21 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 6 284 2019-01-02 2019-01-02
inwestycyjnego miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Ograniczenie czestotliwoscig okreslong w umowie z
Diuga na stope procentowa ryzyka 49 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 14 029 2020-01-02 2020-01-02
inwestycyjnego miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Ograniczenie czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krétka na stope procentowa ryzyka 0 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 5212 2020-01-02 2020-01-02
inwestycyjnego miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Diuga na stope procentowa zarzadzanie 40 kontrahentem, oparte na stawce z rynku HUF 3 000 000 2018-12-23 2018-12-23
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krétka na stope procentowa zarzadzanie -2 kontrahentem, oparte na stawce z rynku HUF 3000 000 2020-12-23 2020-12-23
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
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Instrument generuje przeptywy pieniezne z
) Kontrakt terminowy Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krotka na stope procentow zarzadzanie -200 kontrahentem, oparte na stawce z rynku BRL 41 295 2018-01-02 2018-01-02
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
KonmeE IEminovy Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Krotka na stope procentows zarzadzanie -1291 kontrahentem, oparte na stawce z rynku MXN 239 000 2018-08-08 2018-08-08
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Diuga na stope procentowa zarzadzanie 1 404 kontrahentem, oparte na stawce z rynku MXN 59 000 2026-07-29 2026-07-29
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
. Sprawne czestotliwoscig okreslong w umowie z
Diuga nl(aogttgzlét;gg:t% V‘\,’V‘; zarzadzanie 575 kontrahentem, oparte na stawce z rynku ILS 76 000 2018-08-14 2018-08-14
portfelem miedzybankowego i uzgodnionego z
kontrahentem oprocentowania.
: Sprawne Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krotka I:gnlfﬂargtv::[?t;ngz zarzadzanie -24 2017-01-03, oparte na kursie waluty uzgodnionym CzK -12 000 2017-01-03 2017-01-03
portfelem z kontrahentem.
. Sprawne Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka Eg”g;?';tlergg;”ggz zarzadzanie 34 2017-02-14, oparte na kursie waluty uzgodnionym czK -16 600 2017-02-14 2017-02-14
portfelem z kontrahentem.
; Sprawne Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka I;anfzarl;tmtgm;nggz zarzadzanie -38 2017-11-14, oparte na kursie waluty uzgodnionym CzZK -16 600 2017-11-14 2017-11-14
portfelem z kontrahentem.
. Ograniczenie Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka ﬁg”lfﬂi‘;‘tv\f:{l:‘g;”gt‘j‘g ryzyka 626 2017-01-09, oparte na kursie waluty uzgodnionym EUR -7 402 2017-01-09 2017-01-09
inwestycyjnego z kontrahentem.
. Ograniczenie Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka ng&fgu;zn;;nggm ryzyka 63 2017-01-17, oparte na kursie waluty uzgodnionym RON -4 255 2017-01-17 2017-01-17
inwestycyjnego z kontrahentem.
. Ograniczenie Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka Eg”&fgﬁ:ﬂ‘;"ﬁgg ryzyka 2 2017-01-09, oparte na kursie waluty uzgodnionym usp -850 2017-01-09 2017-01-09
inwestycyjnego z kontrahentem.




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzie 31 grudnia 2017 r.
Nota-7 Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu lub drugiej strony do odkupu

Na dzien bilansowy Fundusz nie byt strong transakcji przy zobowigzaniu sie Funduszu lub drugiej strony do odkupu.

Nota-8 Kredyty i pozyczki

Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytdw i pozyczek pienieznych w kwocie przewyzszajgcej, odpowiednio - na dzien ich wykorzystania i udzielenia,
1% wartosci aktywow Funduszu.
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Nota-9 Waluty i réznice kursowe*

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziei 31 grudnia 2017 r.

( 801102102 pzu.pl

31.12.2017 31.12.2016

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU K“I';;:Tf"' ""(‘:'v":";c)'e w tys. z4 ""(“”v"i:,‘;c)'e w tys. 2t

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 751 31929
PLN 13 945 13 945 14 557 14 557
CzK 0,1632 19 786 3229 12 609 2 064
EUR 4,1709 566 2362 885 3916
HUF 0,0134 8 640 116 0 0
ILS 1,0047 667 670 0 0
MXN 0,1768 254 45 46 9
usD 3,4813 1259 4383 2723 11 383
Naleznosci 104 965 0
PLN 104 965 104 965 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat 118 319 50 840
PLN 0 0 1842 1842
BRL 1,0510 1553 1632 127 163
CzK 0,1632 0 0 33091 5417
EUR 4,1709 4891 20 401 5432 24 032
HUF 0,0134 469 626 6 316, 2812 40
ILS 1,0047 0 0 529 575
MXN 0,1768 16 097 2 846 6 968 1 404
RON 0,8953 0 0 4297 4189
usb 3,4813 19 292 67 161 3153 13178
ZAR 0,2832 15 300 4333 0 0
ARS 0,1926 37 944 7 308 0 0
PEN 0,9320 8929 8322 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 1] 0
Zobowigzania 12 695 13 306
PLN 10 691 10 691 10 784 10 784
BRL 1,0510 971 1021 253 325
CzK 0,1632 0 0 586 96
EUR 4,1709 0 0 183 808
HUF 0,0134 0 0 141 2
MXN 0,1768 3767 666 6 407 1291
ZAR 0,2832 1119 317, 0 0
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od: 01.01.2017 01.01.2016
do: 31.12.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zt)
II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 10 450 1169
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity depozytowe 0 75
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 597
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 2
siedzibe za granica
Instrumenty pochodne 10 450 0
Depozyty 0 465
Zrealizowane ujemne roznice kursowe w przekroju lokat -2710 -342
Dtuzne papiery wartosciowe -2 710 0
Instrumenty pochodne 0 -342
Razem 7 740 827
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 1020 1797
Dtuzne papiery wartosciowe 0 1320
Instrumenty pochodne 1020 477
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -8 880 -76
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity depozytowe 0 -31
Dtuzne papiery wartosciowe -8 271 0
Instrumenty pochodne -65 0
Depozyty 0 -45
Inne -544 0
Razem -7 860 1721

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

ogfoszonego przez NBP dnia 29 grudnia 2017 roku

*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 29 grudnia 2017 roku

Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

Wyptacone dochody Funduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Fundusz.

( 801102102 pzu.pl

01.01.2017 01.01.2016
31.12.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zt)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -584 4230
Dtuzne papiery warto$ciowe -324 2 168
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 440 -1 365
Dtuzne papiery wartosciowe -31 0
Razem 11 856 2865
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -6 027 2 300
Dtuzne papiery wartosciowe -6 027 2330
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -92 1298
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Razem -6 119 3598
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Nota-11 Koszty Funduszu

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziei 31 grudnia 2017 r.

od:
do:

01.01.2017
31.12.2017
(w tys. zi)

01.01.2016
31.12.2016
(w tys. zt)

I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje
Opfaty dla depozytariusza

Opfaty 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:

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu

od:
do:

©O O O 0O O O O O O O O

01.01.2017
31.12.2017

(w tys. zt)

©O O 0O 00 o o oo oo

01.01.2016
31.12.2016

(w tys. zt)

I. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes$¢ stata wynagrodzenia

Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu

( 801102102 pzu.pl
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziei 31 grudnia 2017 r.

INFORMACIA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych Ilat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i
porownawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Z uwagi na zmiane interpretacji dnia wykupienia certyfikatow inwestycyjnych zmianie ulegt sposdb prezentacji ujecia
w ksiegach Funduszu kapitalu wyptaconego. We wczesniejszych sprawozdaniach finansowych Funduszu
zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych prezentowane byto w dniu wyptaty przez
KDPW kwoty naleznej uczestnikom Funduszu z tytutu wykupienia certyfikatdbw. Poczawszy od biezgcego
sprawozdania finansowego Funduszu kapitat wyptacony prezentowany jest w dacie wykupu okreslonej w par. 159
Szczegdtowych zasad dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych.

Zmianie ulegt sposob prezentacji informacji o procentowym udziale wynagrodzenia dla towarzystwa ujawnianej
w ,Zestawieniu zmian w aktywach netto”.

W poprzednich okresach sprawozdawczych, ze wzgledu na poréwnywalno$¢ danych, procentowy udziat
wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmowat czeS¢ statg wynagrodzenia. Od biezgcego okresu sprawozdawczego
procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state izmienne za zarzadzanie
Funduszem.

Zmianie ulegt sposdb prezentacji informacji o procentowej zmianie wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym ujawnianej w ,Zestawieniu zmian w aktywach netto”.

W poprzednich okresach sprawozdawczych zmiana procentowa wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
wyrazona byta w stosunku rocznym. Od biezacego okresu sprawozdawczego procentowa zmiana wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny odnoszona jest do okresu sprawozdawczego.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownosc
Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majacych wplyw na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu. Nie wystgpity przypadki:

¢ informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyijny,

e zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu
wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu,

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
5. Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz. Powyzsze sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtlyby w istotny sposéb wptynac¢
na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
z operacji Funduszu i ich zmian.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 13 marca 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD" — zwanego dalej ,Funduszem”
odwiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywdow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 roku

do 31 grudnia 2017 roku s3 zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Jacek i Wojcie rzesmycki

Profirent Petnotiigicnik

Deutsche Bank Polska Spdtka Akcyjna 2 siedzibg w Warszawie, al Arii Ludows) 26, 00-609 Warszawa, zarefestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, X1l Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr 0000022493, Wysokos¢ kapitotu zaktadowego 2 651 449 384 2t (kapitat oplacony w catoici), NIP 676-01-07-416.
www.deutschebank.pl



Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu

1. Wstep

Dane o Funduszu

Dziatalno$¢ PZU FIZ Akord (dalej zwany: ,Funduszem”)
regulujg nastepujgce przepisy prawne:

e ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r.,
poz. 56 z pdzn. zm.) oraz akty wykonawcze,

e rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajace
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych
warunkow dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci
i nadzoru (Dz.Urz. UE L 83 z 22.03.2013),

e ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 2342),

e rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
2007, Nr 249 poz. 1859, z pdzn. zm.),

e  rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw  wartoSciowych  oraz  warunkow
uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych  przepisami  prawa  panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U.
2014 r., poz. 133 z pdzn zm.),

e rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajgce
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173 z
12.06.2014, z pézn. zm.).

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w
rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 z pdzn. zm.).

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Organem  Funduszu jest Towarzystwo  Funduszy
Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie adres: al. Jana Pawta II 24, 00-133 Warszawa,
adres gtéwnej strony internetowej: www.pzu.pl (dalej
zwane: ,Towarzystwo” lub , TFI PZU SA")

Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiebiorcow
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
nr KRS 0000019102.

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na
utworzenie Funduszu decyzjg z dnia 14 kwietnia 2015 r., nr
DFI/11/4034/158/21/U/14/15/16/10/GW.

W dniu 11 czerwca 2015 r. Fundusz zostat wpisany do
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
pod numerem RFi 1155.

W 2017 roku Fundusz przeprowadzit 7 emisji certyfikatow
inwestycyjnych emitujac tacznie 1789 163 certyfikatow
inwestycyjnych, w tym:

1) 95 304 Certyfikatow serii J,

2) 496 356 Certyfikatow serii K,

3) 58 492 Certyfikatow serii L,

4) 75 631 Certyfikatow serii t,

5) 121 732 Certyfikatdw serii M,

6) Prowadzona przez Fundusz emisja Certyfikatow
serii N nie doszta do skutku wskutek niezebrania
wymaganych Statutem Funduszu wptat,

7) 80 284 Certyfikatéw serii O,

8) 861 364 Certyfikatow serii P.

Powyzsze emisje certyfikatow inwestycyjnych, za wyjatkiem
emisji certyfikatébw serii N, doszty do skutku wskutek
zebrania wymaganych Statutem Funduszu wptat.

Na dzien 31.12.2017 roku tgczna wartos¢ aktywow netto
wyniosta 235 340 tys. zt, przy czym liczba certyfikatéw
inwestycyjnych wyemitowanych na ten dzien wyniosta
2 069 017.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub
kapitalowych Funduszu z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty
finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupa jednostek
powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Zgodnie z art. 4 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 z
pézn. zm.) Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od
Towarzystwa, spdtki  zarzadzajgcej ani od  osoby
posiadajacej bezposrednio lub posrednio wiekszos¢ gtosow
w radzie inwestoréw, zgromadzeniu inwestorow lub
zgromadzeniu uczestnikow.


http://www.pzu.pl/
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Polityka inwestycyjna

Decyzje inwestycyjne podejmowane sg w oparciu o
strategie Global Macro. Strategia ta wykorzystuje prognozy
trendow makroekonomicznych i geopolitycznych
zachodzacych na S$wiecie. Strategia wykorzystuje cate
spektrum klas aktywow bez ograniczen geograficznych,
skupiajgc sie na najptynniejszych instrumentach (stopy
procentowe, waluty, indeksy gietdowe) w celu generowania
zyskdbw bez wzgledu na koniunkture panujgcg na
poszczegdinych rynkach finansowych. Strategia Global
Macro stosowana przez Fundusz zaktada osigganie zyskow
z inwestycji w wyniku zmian w $wiatowej gospodarce.

Fundusz prowadzac polityke absolutnej stopy zwrotu dazy do
dynamicznego  przemieszczania  aktywow w  celu
maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panujacej
w réznych segmentach rynkow i na réznych rynkach, w tym
rynkach finansowych w ujeciu geograficznym. Cecha
charakterystyczna polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem
brak sztywnych regut dotyczacych przedmiotdéw lokat
Funduszu oraz ich duza zmiennosc.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w:

1) udziatowe papiery wartosciowe, obejmujgce akcje,
prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe,

2) dtuzne papiery  wartosciowe  emitowane,
gwarantowane lub poreczane przez rzady panstw
lub banki centralne albo miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktdrych czlonkiem jest
Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z
panstw cztonkowskich Unii  Europejskiej lub
panstw nalezacych do OECD,

3) instrumenty rynku pienieznego,

4) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec
0sbb fizycznych,

5) waluty,

6) instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

7) towarowe instrumenty pochodne,

pod warunkiem, ze sg zbywalne.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w depozyty w
bankach  krajowych, bankach zagranicznych, Ilub
instytucjach kredytowych oraz w jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne  funduszy inwestycyjnych  zamknietych
majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
a takze tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica.

W zaleznosci od koniunktury na rynku kapitatowym, z
uwzglednieniem ograniczen wynikajacych z  Ustawy,
Rozporzadzenia i Statutu, Fundusz moze inwestowaé od
0% do 100% wartosci aktywow Funduszu w kazda z
kategorii lokat wymienionych powyzej, a w przypadku lokat
w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego do 300% wartosci aktywdw Funduszu.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelnosci
wobec tego podmiotu nie mogg stanowic tgcznie wiecej niz
20% wartosci aktywow Funduszu. PowyZzsze ograniczenie
nie ma zastosowania do papierow wartosciowych
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezgce do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z
panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw
nalezacych do OECD.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym
lub instytucji kredytowej nie mogg stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci aktywdw Funduszu.

Wartos$¢ lokat w wierzytelnosci nie moze stanowié¢ wiecej
niz 25% wartosci aktywoéw Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa ani euro nie moze stanowic
wiecej niz 20% wartosci aktywow Funduszu.

Wartos¢ lokat w jednostki uczestnictwa jednego funduszu
inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty inwestycyjne
jednego funduszu inwestycyjnego zamknietego lub w tytuty
uczestnictwa emitowane przez jeden fundusz zagraniczny
lub jedng instytucje wspdlnego inwestowania majaca
siedzibe za granica moze stanowi¢ nie wiecej niz 50%
wartosci aktywow Funduszu.

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi
zaprezentowanymi w raporcie a wczeséniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Brak publikacji prognoz.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub
uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujagce emitenta na dzien podpisania
sprawozdania finansowego, wraz ze wskazaniem
zmian w  stanie posiadania, w  okresie
sprawozdawczym, odrebnie dla kazdej z tych os6b

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania
sprawozdania  finansowego osoby zarzadzajgce i
nadzorujgce  Fundusz nie  posiadaty  certyfikatow
wyemitowanych przez Fundusz.
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Informacja dotyczaca postepowan toczacych sie
przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong
zadnych postepowan przed sadem, organem wilasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej, ktdrych przedmiotem bylyby jego zobowigzania
albo wierzytelnosci.

Informacja o transakcjach zawartych przez Fundusz
lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe,
wraz 2z ich kwotami oraz informacjami
okreslajacymi charakter tych transakcji

Informacja o wszelkich umowach zawartych miedzy
Funduszem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujagcymi rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia emitenta przez przejecie

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji
z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w
danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej,
waluty i terminu wymagalnosci

Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byty
zawierane.

Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym
réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktorych moga w przysziosci nastapi¢c zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byly
zawierane.

W przypadku emisji papierow wartosciowych w
okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wplywow z emisji do chwili
sporzadzenia sprawozdania z dzialalnosci

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym
pozyczkach, ze szczegdlnym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym
Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i
terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym
roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu

Wszystkie $rodki pozyskane w ramach emisji certyfikatow
inwestycyjnych zostaly wykorzystane do realizacji strategii
inwestycyjnej Funduszu.

Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy,
z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, o dokonanie badania lub przegladu
sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki
zostata zawarta ta umowa, oraz o wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych.

Nie dotyczy.

Informacja o umowach znaczacych dla dziatalnosci
zawartych przez Fundusz, w tym znanych
Funduszowi umowach zawartych pomiedzy
akcjonariuszami (wspolnikami), umowach
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji

Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byty
zawierane.

Informacje o systemie kontroli programéw akcji
pracowniczych

TFI PZU SA dziatajgc w imieniu Funduszu w dniu 24 lipca
2014 roku zawarto umowe z KPMG Audyt Spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., ktérej przedmiotem
jest badanie roczne oraz pétroczny przeglad sprawozdan
finansowych Funduszu. Koszty wynikajagce z umowy
pokrywane sg przez Fundusz, natomiast wynagrodzenie
biegtego rewidenta wynikajace z tej umowy za rok
obrotowy 2017 (obejmujac zaréwno koszty badania jak i
przegladu sprawozdania finansowego) wynosi 14 760 z
brutto. Wynagrodzenie to nie zmienito sie w stosunku do
roku ubiegtego.

Nabycie udziatow wlasnych

Nie dotyczy.

Posiadane przez Fundusz oddzialy

Nie dotyczy Funduszu.

Nie dotyczy.
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Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca
zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z
zaciagnietych  zobowigzan, oraz  okreslenie
ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz
podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom.

Zobowigzania Funduszu wynikajg z realizacji biezacej
polityki inwestycyjnej, w tym zawartych transakcji na
instrumentach finansowych. Fundusz nie korzystat z
pozyczek ani kredytow.

Inne informacje, ktéore w ocenie Funduszu s3
istothe dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian oraz informacje, ktdre s3 istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan Funduszu

e zawieszania zbywania lub odkupywania certyfikatow
inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu
wyceny aktywow netto na certyfikatow inwestycyjnych
Funduszy,

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Kierunki i plan rozwoju Funduszu

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjng
zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w Statucie.

Zagrozenia rozwoju Funduszu

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z
dziatalnosci nie zidentyfikowano zagrozen mogacych miec
istotny wptyw na rozwdj Funduszu.

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i
rozwoju

Nie wystgpily takie zdarzenia. Zobowigzania Funduszu
wynikajg z realizacji biezgcej polityki inwestycyjnej, w tym
zawartych transakcji na instrumentach finansowych.
Fundusz nie korzystat z pozyczek ani kredytow.

Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23
dyrektywy 2011/61/UE, ktore nie zostaly
uwzglednione w  okresowym sprawozdaniu
finansowym

Nie dotyczy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w
dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa jest zgodny z
rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20
lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji
AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443) przy zastosowaniu
metody zaangazowania. W okresie sprawozdawczym miaty
miejsce nastepujgce zmiany tego poziomu: w dniu 12
sierpnia 2017 roku z 2 000% na 800%.

2. Istotne informacje o stanie majatkowym i
sytuacji finansowej Funduszu.

Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢, jakie
nastapily w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakonczeniu, do dnia publikacji sprawozdania
finansowego

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia
nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres sprawozdawczy. W okresie sprawozdawczym
Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych
majacych wplyw na sytuacje majatkowag i finansowa,
ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu. Nie
wystapity przypadki:

e informowania uczestnikbw o korektach wyceny
aktywdw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny,

Stopa zwrotu®™ Funduszu wyniosta w 2017 roku 3,43%. W
$rodowisku wyjatkowo niskich obecnie stop procentowych i
rentownosci uzyskane wyniki nalezy ocenic jako dobre.

Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest
uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym zarzgdzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w
szczegdlnosci decyzji alokacyjnych. Proces inwestycyjny
odbywa sie w rezimie Scistego przestrzegania ryzyka
inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat.

Przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w
gtéwnej mierze od wahan cen instrumentéw finansowych,
ktére mogq stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z
polityka inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

) okrelenie ,stopa zwrotu” nalezy rozumie¢ jako procentowg
zmiane wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym. Z uwagi na to, ze Fundusz emituje i
odkupuje certyfikaty inwestycyjne wedtug wartosci obliczanych w
dniach wyceny Funduszu, zgodnie z jego Statutem, stopy zwrotu
okreslone zostaty na podstawie tych wartosci.

Informacja o instrumentach finansowych w zakresie
ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaktécen przeptywéw sSrodkéw pienieznych oraz
utraty pltynnosci finansowej, na jakie narazona jest
jednostka oraz przyjetych przez jednostke celach i
metodach zarzadzania ryzykiem finansowym,
tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych
rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych
stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Zgodnie ze Statutem Funduszu oraz realizowang strategig
lokacyjng mozliwe jest dokonywanie lokat Funduszu miedzy
innymi w obligacje skarbowe, instrumenty udziatowe,

RAPORT ROCZNY PZU FIZ AKORD ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu

instrumenty pochodne na dopuszczone klasy aktywow oraz
waluty. Na koniec 2017 roku dominujacy udziat w lokatach
miaty instrumenty dluzne rynkdéw rozwijajacych sie.
Ptynnos$¢ posiadanych przez Fundusz obligacji jest bardzo
wysoka, gdyz istnieje mozliwos¢ ich zbycia w bardzo
krotkim czasie bez znaczacego wptywu na ceny rynkowe
(na koniec 2017 roku 98% aktywdw mozna byto uptynni¢
w terminie do 7 dni). Ryzyko zmiany cen jest wysokie, gdyz
w zaleznoéci od biezgcego sktadu portfela lokat zmiennosc¢
cen posiadanych aktywow moze by¢ wysoka.

W procesie zarzadzania ryzykiem Fundusz na podstawie
przepisow Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z
dnia 9 grudnia 2016 r. w sprawie uzupetnienia obowigzkow
informacyjnych zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 2097) oraz regulacji
wewnetrznych Towarzystwa wyznacza catkowitg
ekspozycje stosujgc metode absolutnej wartosci zagrozonej
(VaR). Warto$¢ VaR-u nie moze w zadnym momencie
przekracza¢ 20% wartosci aktywdw netto Funduszu.

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej
kalkulowanej zgodnie z Rozporzadzeniem delegowanym
Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r.
uzupetniajgcym dyrektywe Parlamentu Europejskiego i
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych
warunkéw  dotyczacych ~ prowadzenia  dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i

nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013) (relacja dzwigni
finansowej wyliczona jako suma wartosci bazowych
instrumentéw  pochodnych z uwzglednieniem zasad
kompensacji zdefiniowanych dla obliczania catkowitej
ekspozycji metodg zaangazowania do WAN) wynosi 10:1.
Fundusz moze w rzeczywistosci przekracza¢ przedstawiony
powyzej poziom wskaznika - prawdopodobienstwo
przekroczenia szacowane jest jako niskie. Prowadzi to do
obnizenia ponoszonego poziomu ryzyka rynkowego ale
zwieksza wartos¢ tego wskaznika. Jego oczekiwana wartosé
nie jest limitem i moze zmieniac sie w czasie.

Fundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako
techniki zarzadzania aktywami Funduszu m. in. zawierajgc
umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz
umowy majgce za przedmiot prawa majatkowe, ktdrych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co
do gatunku rzeczy, okres$lonych rodzajéw energii,
miernikéw i limitow wielkosci produkcji lub  emisji
zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach
towarowych. Ponadto Fundusz moze stosowa¢ w celu
zwiekszenia ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo, a
takze pozyczki i kredyty.

Stan majatkowy i sytuacja finansowa Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w
portfelu Funduszu znajdowaly sie:

31.12.2017
SKLADNIKI LOKAT Wartos¢ wed_lug v‘\’lvyacl:z;cn‘:zcri:?i Procentowy udziat
ceny nabycia . w aktywach
(w tys. zt) ?‘lﬂllatr;ssc.)v::; ogotem

Akcje 0 0 0,00
Warranty subskry pcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Diuzne papiery warto$ciowe 117 212 114 703 46,24
Instrumenty pochodne * 0 3616 1,46
Udzialy w spdtkach z ograniczong odpow iedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytu&y uae§tnictvya em.itovs./ane przez .instytucje w spolnego 0 0 0,00
inw estow ania majace siedzibe za granica !
Wierzy telnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozy ty 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 117 212 118 319 47,70
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Ponizej wskazane zostaty najwazniejsze wskazniki finansowe:

01.01.2017-31.12.2017
Wybrane dane finansowe
(w tys. zi) (w tys. EUR)
Przy chody z lokat 5313 1252
Koszty funduszu netto 6 680 1574
Przy chody z lokat netto -1 367 -322
Zrealizow ane zy ski (straty ) ze zby cia lokat 11 856 2793
Niezrealizowane zy ski (straty ) z wyceny lokat -6 119 -1442
Wy nik z operadji 4 370 1030
31.12.2017
Aktywa 248 035 59 468
Zobowigzania 12 695 3044
Aktywa netto 235 340 56 424
Liczba zarejestrow any ch certy fikatéw inwesty cy jny ch 2 069 017
(w szt.)
(zh (w EUR)
Wartos$¢ akty wow netto na certy fikat inw esty cy jny 113,74 27,27
Wy nik z operacji na certy fikat inw esty cy jny 2,11 0,50
Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sg wedtug sredniego 41709
kursu NBP z dnia 29.12.2017 !
Pozy cje rachunku wy nikéw w tys. EUR przeliczone sg
wediug $redniej ary tmety cznej Srednich kurséw NBP z dnia
29.01.2017, 28.02.2017, 31.03.2017, 28.04.2017, 4,2447
31.05.2017, 30.06.2017, 31.07.2017, 31.08.2017,
29.09.2017, 31.10.2017, 30.11.2017, 29.12.2017.

Przeglad dzialan inwestycyjnych podjetych w
danym roku

W 2017 roku Fundusz zgodnie z politykg inwestycyjng
lokowat aktywa na wielu klasach aktywdw, stosujac
zaréwno strategie typu long, jak i short. Proces
inwestycyjny odbywat sie w rezimie Scistego przestrzegania
ryzyka inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych
strat.

Aktywa Funduszu inwestowane byly w ptynne obligacje
skarbowe emitowane przez rzady, w tym przede wszystkim
krajow rozwijajacych sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku,
dajace réwnoczesnie atrakcyjng rentownos¢. Dobor
obligacji odbywat sie gtdwnie w oparciu o analize
fundamentalng danego kraju oraz o prognozy zachowania
rynku stop procentowych.

Jednoczesnie  aktywnie zarzadzano ryzykiem  stopy
procentowej portfela Funduszu stosujgc  pochodne
instrumenty zabezpieczajace.

Stosowano takze strategie na zmiane nachylenia krzywych
stép procentowych na rynku swap.

Zajmowano takze pozycje walutowe na parach rdznych
walut obcych lub takze w stosunku do kursu PLN. Pozycje
walutowe funduszu byly zabezpieczane w zaleznosci od
celdw i potrzeb inwestycyjnych.

Realizowane réwniez byly strategie ,long-short” polegajace
na zakupie okreslonego papieru lub portfela papieréw
wartosciowych, przy jednoczesnej sprzedazy innego
papieru, portfela papieréw wartosciowych lub kontraktéw
terminowych, majace na celu wygenerowanie pozytywnej
stopy zwrotu bez wzgledu na sytuacje na rynku. W
szczegolnosci dotyczyto to wiasnie inwestycji w waluty.
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Przyszla sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w
gtéwnej mierze od wahan cen instrumentéw finansowych,
ktére mogg stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z
politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w
porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych
wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub
nietypowych zdarzen na osiagniety wynik.

Sposdb inwestowania $rodkdw pienieznych nie jest istotnie
zalezny od wielkosci posiadanych srodkdow.

Czynniki i nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wptyw na
wynik nie wystagpity.

Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci
zwigzane z dziatalnoscia Funduszu.

Fundusz PZU FIZ Akord zanotowat nastepujgce wyniki:

Stopa
WAN / CI Stopa Stopa Stopa Stopa Stopa zwrotu*)
(29 grudnia 2017 r.) zwrotu*) zwrotu*) zwrotu*) zwrotu*) zwrotu*) od poczatku
' iM 3M 12M YTD dziatalnosci
funduszu
113,74 z 0,25% -0,52% 0,92% 3,43% 3,43% ‘ 13,74%

*) - okreSlenie ,stopa zwrotu” nalezy rozumiec jako procentowg zmiane wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w odpowiednim
okresie, tj.: 1M, 3M, 6M, 12M, YTD, od poczatku dziatalnosci Funduszu. Z uwagi na to, ze Fundusz emituje i odkupuje certyfikaty inwestycyjne
wedtug wartosci obliczanych w dniach wyceny Funduszu, zgodnie z jego statutem, stopy zwrotu okreslone zostaty na podstawie tych wartosci.

3. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i
w walucie polskiej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje
sie w tysigcach ziotych, z wyjatkiem wartosci aktywdw
netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji
przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny, ktére sg
wyrazone w ztotych. Jezeli charakter i istotno$¢ danej
pozycji wymaga innej doktadnosci, ten fakt odnotowywany
jest odpowiednio w notach objasniajgcych albo informacji
dodatkowej.

Zakres informacji ujawnianych w sprawozdaniu finansowym
oraz terminy ich przekazywania regulujg przepisy:

e ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz.
56 z p6zn. zm.) oraz akty wykonawcze,

e ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 2342),

e  rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegblnych  zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007,
Nr 249 poz. 1859, z p6zn. zm.),

e rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego
dyrektywe  Parlamentu  Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych
warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i
nadzoru (Dz.Urz. UE L 83 z 22.03.2013),

e rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci  transakcji finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012 (Dz.Urz.
UE L 83 z 22.03.2013),

e rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych  oraz  warunkéw  uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U.
2014 r., poz. 133).
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4. Opis istotnych czynnikoéw ryzyka i zagrozen.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest ze zmiennoscig cen
instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad aktywow
Funduszu. Jest to ryzyko poniesienia przez Fundusz straty
wynikajagcej z wahan warto$ci rynkowych  pozycji
wchodzacych w skiad aktywoéw Funduszu na skutek
fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy
procentowe, kursy walutowe czy ceny akgji.

Ryzyko kredytowe

dotyczacych  czynnikdw  okreélajgcych  atrakcyjnosc
inwestycyjng lub percepcje ryzyka w stosunku do danego
emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwigzku z
powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego
wplywu niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na
wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym.

Ryzyko kredytowe wigze sie z mozliwoscig niewywigzania
sie ze zobowigzan przez emitentow instrumentow
finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentow
Funduszu i inne podmioty posiadajace zobowigzania wobec
Funduszu.

Ryzyko istotnych zaklécen przeptywéw sSrodkow
pienieznych

W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty istotne
zaktdcenia przeptywow srodkéw pienieznych pod wzgledem
liczby i wielkosci zarejestrowanych przypadkow zaktocen.

Towarzystwo na biezaco ewidencjonuje nieterminowe
rozliczenia przeptywow z transakcji, ktorych przedmiotem
sg papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, a
takze nieterminowe wplywy pozytkbw z papierow
wartosciowych. W przypadku nieterminowych wptat w
zakresie depozytdw zabezpieczajgcych, saldo depozytéw
jest odpowiednio dostosowywane. Ewidencjonowaniu
podlega réwniez nieterminowa realizacja przeptywéw z
tytutu konwers;ji i zamian.

Ponadto Towarzystwo w ramach zarzadzania Funduszem
stosuje ograniczenia ryzyka rozliczeniowego w odniesieniu
do wszystkich transakcji na obligacjach rozliczanych w
formule ,delivery versus payment”. Ryzyko rozliczeniowe
dla danego kontrahenta wyznaczane jest jako potencjalna
strata powstata w wyniku niedostarczenia obligacji i utraty
potencjalnych korzyéci w wyniku zmiany warunkéw
rynkowych.

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Ryzyko utraty ptynnosci oznacza ryzyko polegajace na
braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia
pozycji w aktywach Funduszu, przy ograniczonych kosztach
i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego moze byc
zagrozona zdolno$¢ Funduszu do wykupu wyemitowanych
przez Fundusz certyfikatow inwestycyjnych.

Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku
zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majacych na
celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja wewnetrzng
obejmujacg kwestie zarzadzania ryzykiem jest Polityka
zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury
operacyjne.

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki
organizacyjne Towarzystwa i sklada sie z nastepujacych
etapow:

e identyfikacja;

e  pomiar i ocena;

e monitorowanie i kontrolowanie;
e raportowanie;

e dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w
Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym na
poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktdra sprawuje
staty nadzor nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy innymi
monitoruje skuteczno$¢ systemoéw kontroli wewnetrznej
oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktory
odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem,
jego wdrozenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego
systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetdw
inwestycyjnych, ktére monitorujg dziatania zwigzane z
zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien
przyznanych przez Zarzad.

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarzadzanie
ryzykiem odbywa sie w trzech liniach obrony:

e biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komorek
organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach
procesu zarzadzania ryzykiem;

e zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komorki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i
raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen;
szczegblng role w procesie odgrywajg jednostki: ds.
ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenstwa,
ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr
oraz ds. bezpieczenstwa IT;

e audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne
audyty elementéw systemu zarzadzania ryzykiem oraz
czynnosci  kontrolnych wbudowanych w  dziatalnos¢
danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez
jednostke ds. audytu wewnetrznego.
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System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie
uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo  dziatalnosci oraz  obejmuje  szereg
mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje
system limitdw wewnetrznych.

System zarzadzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12
miesiecy ocenie biegtego rewidenta.

Metody zabezpieczenia istotnych planowanych
transakcji.

Do zarzadzania ryzykiem finansowym Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

5. Informacje o stosowanej dzwigni finansowej.

Zrodta dzwigni finansowej oraz okolicznosci, w
ktorych Fundusz moze z niej korzystac

dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia  dziatalnosci,  depozytariuszy,  dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru) do wartosci aktywow
netto.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w
dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa zostat ustalony
zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z
dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu
ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443).

Zasady dotyczace zabezpieczen i ponownego uzycia
aktywow.

Fundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako
techniki zarzadzania aktywami Funduszu m. in. zawierajac
umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a takze
umowy majace za przedmiot prawa majatkowe, ktorych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co
do gatunku rzeczy, okreSlonych rodzajéw energii,
miernikdw i limitdow wielkosci produkcji lub emisiji
zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach
towarowych. Fundusz moze zajmowal pozycje w
instrumentach pochodnych zaréwno w celu ograniczenia
ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu sprawnego zarzadzania.
Ponadto Fundusz moze stosowaé w celu zwiekszenia
ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo, a takze pozyczki i
kredyty.

Ryzyka i ograniczenia zwigzane ze stosowaniem
dzwigni finansowej

Ryzyko stosowania dzwigni finansowej polega na tym, ze
relatywnie niewielka zmiana ceny instrumentu bazowego
wplywa na proporcjonalnie wiekszg zmiane wartosci
depozytu zabezpieczajgcego wniesionego celem zawarcia
transakgji; istnieje w zwigzku z tym mozliwo$¢ poniesienia
przez Fundusz straty przekraczajgcej wartoS¢ depozytu
zabezpieczajacego.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI, wyznaczajacy
miedzy innymi maksymalny poziom zaangazowania
Funduszu w instrumenty pochodne, w tym w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wyznacza sie
jako stosunek maksymalnego poziomu ekspozycji AFI przy
zastosowaniu metody zaangazowania zgodnie z zasadami
okreslonymi w Rozporzadzeniu Delegowanym Komisji (UE)
nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcym

Zgodnie ze Statutem, Fundusz przed zawarciem transakcji
majacej za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty
pochodne ustala warto$¢ ryzyka kontrahenta. Wartosc¢
ryzyka kontrahenta wyznaczana jest jako wartosé
ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku z
transakgcji, ktdrych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, pomniejszonego o ustanowione na
rzecz Funduszu zabezpieczenie w Srodkach pienieznych,
dtuznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku
pienieznego.

Dtuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego moga stanowi¢ zabezpieczenie w zwigzku z
transakcjami, ktérych przedmiotem sg
niewystandaryzowane instrumenty  pochodne,  jesli
spetniaja facznie nastepujace warunki:

1) ich emitentem jest Skarb Panstwa, Narodowy Bank
Polski, panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej,
panstwo nalezgce do OECD, bank centralny panstwa
cztonkowskiego Unii Europejskiej lub Europejski Bank
Centralny,

2) podaz i popyt umozliwiajg ich nabywanie i zbywanie w
sposéb ciggty,

3) sa zapisane na rachunku prowadzonym przez
podlegajacy nadzorowi wiasciwego organu nadzoru
nad rynkiem finansowym podmiot, ktdry:

a. nie nalezy do grupy kapitatowej kontrahenta albo

b. nalezy do grupy kapitatowej kontrahenta, pod
warunkiem, Zze zabezpieczenia przed skutkami
niewyptacalnosci tego podmiotu ksztattuje ryzyko
posiadacza tych dtuznych papieréw wartosciowych
lub instrumentéw rynku pienieznego na takim
samym poziomie jak w przypadku zapisania
dtuznego papieru warto$ciowego lub instrumentu
rynku pienieznego na rachunku prowadzonym
przez podmiot, o ktdrym mowa w lit. a,

4) ewentualne nabycie przez Fundusz praw z dtuznego
papieru  wartosciowego lub instrumentu rynku
pienieznego w wyniku realizacji zabezpieczen na dzien
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przyjecia zabezpieczenia nie spowoduje naruszenia
ograniczen inwestycyjnych Funduszu.

Fundusz jest zobowigzany do ustalania wartosci dtuznych
papierow wartosciowych i instrumentdw rynku pienieznego
stanowigcych zabezpieczenie w zwigzku z transakcjami,
ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, w kazdym dniu roboczym, w ktérym odbywa sie
sesja na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A., zgodnie z odpowiednim zastosowaniem postanowien
Statutu.

Suma wartosci rynkowej dtuznych papieréow wartosciowych,
instrumentéw rynku pienieznego i wartosci Srodkow
pienieznych przyjetych przez Fundusz jako zabezpieczenie
bedzie stanowi¢ co najmniej réwnowartos¢ wartosci ryzyka
kontrahenta tej transakgji.

Srodki pieniezne stanowigce zabezpieczenie ustanowione
przez kontrahenta na rzecz Funduszu moga by¢ lokowane
wylgcznie w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwo nalezagce do
OECD, bank centralny innego panstwa cztonkowskiego Unii
Europejskiej lub Europejski Bank Centralny lub w depozyty.

Warto$¢ ryzyka kontrahenta w odniesieniu do wszystkich
transakgji, ktérych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym kontrahentem, nie
moze przekroczyc:

1) 20% wartosci aktywow funduszu — w przypadku
transakcji rozliczanych przez CCP,

2) 20% wartosci aktywdéw funduszu — w przypadku gdy
kontrahentem jest instytucja kredytowa, bank krajowy
lub bank zagraniczny,

3) 10% wartosci aktywéw funduszu — w przypadkach
innych niz wskazane w pkt. 1i 2.

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych ekspozycje oraz
innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia s papiery
wartosciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte
z kontrahentami przewidujg standardowe postanowienia w
zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego
zabezpieczenia.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w
dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 800% przy zastosowaniu
metody zaangazowania i jest zgodny z rozporzadzeniem
Ministra Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w
sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym maksymalny
poziom dzwigni finansowej AFI zostat zmieniony w dniu 12
sierpnia 2017 roku z poziomu 2 000% do obecnie
obowigzujacego poziomu.

6. Informacja dotyczaca stanu zatrudnienia oraz
wynagrodzen pracownikow.

Liczba pracownikow TFI PZU SA na dzien bilansowy

181 (stownie: sto osiemdziesiat jeden)

Catkowita kwota wynagrodzen w  okresie
sprawozdawczym

catkowita kwota wynagrodzen wyptacona w okresie 01.01.2017-31.12.2017 pracownikom TFI PZU SA 27 837 571
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2017-31.12.2017 pracownikom TFI PZU SA 18 857 553
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptaconych w okresie 01.01.2017-31.12.2017 pracownikom TFI PZU SA 8 980 017
w tym:
catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych w okresie 01.01.2017-31.12.2017 pracownikom, o ktérych
mowa w art.47 ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami 9736 584
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 z p6zn. zm.)
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2017-31.12.2017 pracownikom, o ktérych mowa

- : 6 285 757
w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych** wyptaconych w okresie 01.01.2017-31.12.2017 pracownikom o ktorych 3450 827
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych
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pfu

* catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagrode specjaing, premie kwartaine dla back-office, premie sprzedazowe kwartalne i
roczne, premie roczne dla front-office oraz swiadczenia wyplacane pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy, takie jak: odprawy

ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencyi;

** catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagrode speciaing, premie roczng front-office, ekwiwalent za urlop

Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego
ze srodkow alternatywnego funduszu
inwestycyjnego PZU SA na dzien bilansowy

W 2017 r. nie byty przez TFI PZU SA wyptacone
wynagrodzenia ze $rodkow alternatywnego funduszu
inwestycyjnego.

7. Oswiadczenie dotyczace tadu korporacyjnego.

Stosowane zasady tadu korporacyjnego

Od 2006 r. w Spotce obowigzuje ,Kodeks Dobrych Praktyk
Inwestorow Instytucjonalnych” (dalej: Kodeks)
przygotowany i zatwierdzony przez Izbe Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami. Kodeks stanowi dla TFI PZU SA
istotne wsparcie w definiowaniu zasad, regut moralnych,
etycznych i poziomu nalezytej starannosci w relacjach
pomiedzy Spotka a innymi inwestorami instytucjonalnymi,
TFI PZU SA i jego klientami oraz pomiedzy TFI PZU SA i
emitentami instrumentéw finansowych. Przyjecie przez TFI
PZU SA Kodeksu jest takze potwierdzeniem stosowania
dobrych praktyk inwestycyjnych w Spdice.

TFI PZU SA oswiadcza, iz stosuje sie do wszystkich
postanowien Kodeksu.

W dniu 22 grudnia 2014 r. Zarzad TFI PZU SA podjat
uchwate w sprawie stosowania ,Zasad tadu Korporacyjnego”
(dalej: Zasady) dla instytucji nadzorowanych, wydanych
przez Komisje Nadzoru Finansowego, w ktdrej zadeklarowat
gotowo$¢ i wole stosowania Zasad w obiektywnie
najszerszym mozliwym zakresie, z uwzglednieniem zasady
proporcjonalnosci  wynikajgcej ze  skali,  charakteru
dziatalnosci oraz specyfiki TFI PZU SA. Zgodnie z trescig
Zasad, TFI PZU SA udostepnito na swojej stronie
internetowej informacje o stosowaniu lub informacje o
odstgpieniu od stosowania okreslonych zasad adresowanych
do Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki.

Zasady, ktdrych TFI PZU SA nie stosuje:

§ 49 ust. 3 ,W instytucji nadzorowanej powotywanie i
odwotywanie  osoby kierujacej komdrka audytu
wewnetrznego oraz osoby kierujgcej komdrka do spraw
zapewnienia zgodnosci odbywa sie za zgodg organu
nadzorujgcego lub komitetu audytu.”.

Ponadto od 2012 r. w TFI PZU SA obowigzujg ,Dobre
Praktyki w PZU"”. Dokument ten podkresla role wartosci

etycznych  obowigzujacych  we  wszystkich  aspektach
funkcjonowania Grupy PZU. Opisuje dobre praktyki
biznesowe w Grupie PZU. Upowszechnia i promuje kulture
przestrzegania obowigzujgcego prawa, podejmowania

decyzji w oparciu o kryteria etyczne oraz odpowiedzialnosci
za podejmowane decyzje.

Fundusz z uwagi na niespetnianie kryteriow wielkosci, nie
ujawnia opisu polityki réznorodnosci, o ktdrej mowa w
rozporzadzeniu w  sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartoéciowych oraz warunkdw uznawania za rdwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Opis gtownych cech stosowanych w
przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Istniejacy w Spotce system kontroli wewnetrznej jest
adekwatny do biezacych potrzeb TFI PZU SA. System ten
zorganizowany jest zgodnie z zatozeniami ,modelu trzech
linii obrony”, w ramach ktérego wystepuije:

1) kontrola wewnetrzna, realizowana na wszystkich
szczeblach organizacyjnych TFI PZU SA;

2) nadzdér zgodnosSci dziatalnosci z prawem, stuzacy
zapewnieniu zgodno$ci dziatalnosci TFI PZU SA oraz
0séb dziatajgcych na jego rzecz z przepisami prawa
regulujgcymi prowadzenie dziatalnosci przez
Towarzystwo oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujgcymi w Spotce;

3) audyt wewnetrzny.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu

Zasady zmiany Statutu Funduszu okreSlone sg w art. 24
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 z p6zn. zm.)
oraz w statucie.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych
przenoszenia prawa wiasnosci papierow
wartosciowych emitenta

Zbywanie i odkupywanie certyfikatow inwestycyjnych przez
Uczestnikéw nie podlega zadnym ograniczeniom.
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Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych
bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakladowym, liczby glosow 2z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogoéinej
liczbie glosow na walnym zgromadzeniu

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow
wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

TFI PZU SA wygasa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkgcji cztonka
Zarzadu.

Sposob dzialania walnego zgromadzenia i jego
zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w
szczegolnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikajq wprost z przepisow prawa

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, ktére sg
papierami wartosciowymi na okaziciela i reprezentujg
jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow Funduszu
okreslone statutem oraz Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 z
pézn. zm.).

Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do
wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa glosu przez posiadaczy
okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspotpracy spotki,
prawa kapitalowe zwigzane =z papierami
wartosciowymi sa oddzielone od posiadania
papierow wartosciowych.

Nie dotyczy. W Funduszu jako organ Funduszu dziata
zgromadzenie inwestordw. Zgodnie ze Statutem Funduszu
do kompetencji zgromadzenia inwestorow  nalezy
podejmowanie decyzji w sprawach:

1) podjecia uchwaty o rozwigzaniu Funduszu,
2) wyrazenia zgody na zmiane Depozytariusza,

3) wyrazenia zgody na emisje nowych certyfikatow
inwestycyjnych,

4) emisji obligacji,

5) rozpatrywania i zatwierdzania rocznych sprawozdan
finansowych Funduszu oraz wybdr biegtego

rewidenta uprawnionego do przegladu i badania
sprawozdan finansowych Funduszu.

Sklad osobowy Rady Nadzorczej oraz Zarzadu TFI
PZU SA

Nie dotyczy.

Opis zasad dotyczacych powolywania i
odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegodlnosci prawo do podjecia
decyzji o emisji lub wykupie akcji

TFI PZU SA jest organem reprezentujgcym Fundusz wobec
podmiotéw trzecich. Sposdb reprezentacji TFI PZU SA
zostat okreslony w statucie Spétki i jest publicznie dostepny
we wiasciwym rejestrze sadowym.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA, cztonkdw Rady
Nadzorczej Towarzystwa powotuje na wspdlng kadencje
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA, cztonkdw Zarzadu
Towarzystwa powotuje na wspdlng kadencje Rada
Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad TFI PZU SA.

Kazdy z cztonkédw ww. organdw moze zostaé odwotany
przed uptywem kadencji. Mandat cztonka Zarzadu

RADA NADZORCZA

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza pracowata w
sktadzie:

1) Pawet Suréwka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

2) Stawomir Niemierka — Czlonek Rady Nadzorczej, od
29 lipca 2015 r. do 20 «czerwca 2017 .
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;

3) Marcin Gomota — Czionek Rady Nadzorczej;

4) Tomasz Kulik — od 20 czerwca 2017 r. Czlonek Rady
Nadzorczej, od 26 czerwca 2017 r.
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;

5) Agnieszka Adach — od 20 pazdziernika 2017 r. Cztonek
Rady Nadzorczej.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba cztonkéw Rady
Nadzorczej wynosi od 3 do 5 osob. Cztonkowie Rady

RAPORT ROCZNY PZU FIZ AKORD ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 31 GRUDNIA 2017 ROKU
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Nadzorczej powotywani s3 na okres wspdinej kadenciji,
ktdra obejmuje dwa kolejne lata obrotowe.

Obecna VII kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w
dniu 20 czerwca 2017 r. i uptywa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
Spotki za drugi petny rok obrotowy tj. w 2020 r.

ZARZAD

W okresie sprawozdawczym w sklad Zarzadu Spotki
wchodzili:

1) Marcin Adamczyk — od 1 kwietnia 2017 r. Prezes
Zarzadu;

2) Cezary Iwanski — od 15 lutego 2017 r. Wiceprezes
Zarzadu;

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 13 marca 2018 r.

3) Marcin Wlazto — Wiceprezes Zarzadu, od 20
pazdziernika 2016 r. do czasu powotania Prezesa
Zarzadu petnit obowigzki Prezesa Zarzadu;

4) Piotr Bien — od 1 czerwca 2016 r. do 31 marca 2017 r.
Wiceprezes Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA Zarzad sktada sie z2 do 5
cztonkdw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Prezesa i
Wiceprezeséw. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na
okres wspolnej kadencji, ktdra rozpoczyna sie od dnia
powotania Zarzadu na dang kadencje i obejmuje dwa
kolejne lata obrotowe.

Obecna VII kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu 30
czerwca 2016 r. i uplywa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
Spotki za drugi petny rok obrotowy tj. w 2019 r.

_________ [Vemel

( podpis )

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

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

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

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

Dane dotyczace koncentracji w okresie sprawozdawczym:
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego :

Rodzaj transakcji finansowanych z uzyciem Najwazniejsi kontrahenci/
papieréw wartosciowych Ilosc¢ transakcji aktywnych

reverse repo - - -

Repo = = = =
Bank Zachodni
buy-sell-back mBank S.A. 0 WBK S.A. 0
sell-buy-back e 0 | BankPekao SA. | 0
International

udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych - - - -
zaciggniecie pozyczki papierow wartosciowych - - - -

z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego - - - -

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

Rodzaj transakcji finansowanych z uzyciem Przychody Koszty
papierow wartosciowych (w tys. zt) (w tys. zt)
reverse repo - -
repo - -
buy-sell back * - 237
sell-buy back ** 124 -

udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych *** - -
zacigniecie pozyczki papierow wartosciowych **** - -
z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia
kredytowego

* Transakcje buy-sell-back zawierane sg w celu zwiekszenia rentownosci Funduszu poprzez ulokowanie srodkow pienieznych na mozliwie najlepszych warunkach, przy zatoZeniu odpowiedniego poziomu ryzyka. Z uwagi na jej
ekonomiczny charakter, przychody zostaly wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowanag przez Fundusz, tj. metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

** Celem transakcji sell-buy-back jest uzyskanie finansowania dziatalnosci operacyjnej Funduszu. Srodki pieniezne otrzymane przez Fundusz w ramach tych transakcji sq lokowane w taki sam sposob, jak pozostate aktywa
Funduszu. W zwigzku z tym, wynik osiagniety z tytutu transakcji tego typu zostat wykazany poprzez oszacowanie wyniku uzyskanego przez Fundusz na certyfikacie inwestycyjnym w okresie sprawozdawczym, przypadajacego



na srodki pieniezne pochodzace z transakcji sell-buy back. Natomiast koszty zostaly wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowana przez Fundusz, tj. metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

*¥X Fundusz udziela pozyczki papierow wartosciowych w celu zwiekszenia rentownosci Funduszu poprzez uzyskanie dodatkowego wynagrodzenia za pozyczone skiadniki lokat, co do ktorych zatoZono, Ze nie beda aktywnie

inwestowane w okresie poZyczki. Diatego tez przychody z tego tytutu rowne sa wynagrodzeniu pfaconego przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem takich poZyczek jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego
przez niego zabezpieczenia.

*xx% Przychody i koszty uwzgledniaja odpowiednio zysk i strate zrealizowang z transakcji krotkiej sprzedazy.

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

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

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

Dane dotyczace koncentracji w okresie sprawozdawczym:

Najwieksi wystawcy zabezpieczer otrzymywanych przez Fundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uZyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego w podziale na wolumeny papierow wartosciowych i towarow otrzymywanych jako zabezpieczenie:

Najwieksi wystawcy zabezpieczen/
Wolumen papieréw wartosciowych i towaréw otrzymanych
jako zabezpieczenie (w tys. zi)

Rodzaj transakcji finansowanych z uzyciem
papieréw wartosciowych

reverse repo - - - -

Repo - - - -
Bank Zachodni

buy-sell-back mBank S.A. 883 220 WBK S.A. 1131 500

sell-buy-back - - - -

udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych - - - -
zaciggniecie pozyczki papierow wartosciowych - - - -

z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia kredytowego - - - -

Dane dotyczace wyniku Funduszu z tytulu ponownego wykorzystania reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych:

1. Fundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sa przedmiotem ponownego wykorzystania w Warunkach Emisji ani w innych informacjach
prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat tego typu transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, ktoére
wymagaty od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.



Roczne sprawozdanie finansowe
funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord pJu

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa

Warszawa, 13 marca 2018 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu TFI PZU SA, sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego AKORD
(,Fundusz”) za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. oraz dane poréwnywalne, sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa
i finansowa Funduszu oraz jego wynik z operacji, oraz ze sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Z powazaniem,

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu 0 ...l n ......................

( podpis )

( podpis )

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )



Roczne sprawozdanie funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord Pfu

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
al. Jana Pawta II 24
00-133 Warszawa

Warszawa, 13 marca 2018 r.
OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami § 91 ust. 1 pkt 6) Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133 z pdzn.
zm.) Zarzad TFI PZU SA oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego PZU Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego AKORD za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. - KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa - dokonujgcy badania sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z
przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i standardami zawodowymi.

Z powazaniem,

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu 0 ...l n .................................

( podpis )

( podpis )

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
(»SPRAWOZDANIE Z BADANIA")

Dia Zgromadzenia Inwestoréw PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego AKORD

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego rocznego sprawozdania finansowego PZU Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego AKORD z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawia |l 24
{,Fundusz”), na ktére skiada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2017 r., rachunek wyniku z operacii,
zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeplywow pienieznych za rok obrotowy
koriczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu Towarzystwa oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzgd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. (,Towarzystwo"), pelnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowoséci (Dz. U. z
2017 r. poz. 2342 z pozniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za niezbedna
dla sporzgdzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym

sprawozdaniu finansowym. Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowieri:

» ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firnach audytorskich oraz nadzorze
publicznym {Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o bieglych rewidentach”),

¢ Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow
Badania, przyjetych uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 .
(,iKSRF"}, oraz

* rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie szczegolowych wymogdw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan



kPG

finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE
(Dz. Urz. UE L 158 z 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014, str, 66)
(,rozporzadzenie UE").

Regulacje te nakladajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé racjonaing pewnosé, ze
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia. Racjonalna pewnosé jest
wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z
powyzej wskazanymi regulaciami zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub blgdu i s uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze kazde z osobna lub tgcznie moglyby wplynaé na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstalego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstalego na skutek bledu, poniewaz ryzyko oszustwa
moze obejmowac zmowy, fatszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie w biad lub ominiecie
systemu kontroli wewnetrznej.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszie] rentownosci Funduszu, ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie lub
w przyszlosci.

Nasze badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztalcenia w sprawozdaniv finansowym spowodowanego oszustwem lub bledem.
Przeprowadzajac oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwiazang ze
sporzgdzeniem sprawozdania finansowego, przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz, w celu
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w Funduszu, Badanie obejmuje réwniez
ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnoéci szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa oraz oceng ogolnej prezentaciji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowic podstawe dla nasze] opinii.

Najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowali$my ponizej opisane najbardziej znaczace
ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia (kluczowe sprawy badania’), w tym
spowodowanego oszustwem oraz opracowaliSmy stosowne procedury badania dotyczgce tych
spraw. Do kluczowych spraw badania odnosimy sie w kontekScie naszego badania
sprawozdania finansowego jako calosci oraz przy formuiowaniu naszej opinii na jego temat i nie
wyrazamy osobnej opinii o tych sprawach.



Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2017 r. wyniosta 118,3 min zi
{(wtym 107,4 min zt notowanych na aktywnym rynku), a na dzie 31 grudnia 2016 r. 50,8 min zi
(w tym 48,0 min 2l notowanych na aktywnym rynku).

QOdniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela giéwna na
stronie 4, bilans Funduszu —~ pozycja ,Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku" na stronie

9.
Kluczowa sprawa badania Nasze procedury
Zgodnie z  politykg  rachunkowosci Nasze badanie rozpoczeliSmy od ocen polityki

Funduszu skiadniki [okat notowane na
aktywnym rynku ujmuje sie w wartosci

godziwej ustalane] przy wykorzystaniu
kursu  notowar 2z konca okresu
sprawozdawczego. Biorac pod uwage

licznos¢ skiadnikéw lokat oraz wielkosé
portfela lokat notowanych na aktywnym
rynku w relacji do pozostalych skiadnikow
bilansu Funduszu, blad w powyzszej
wycenie moze doprowadzi¢ do istotnego
znieksztaicenia sprawozdania finansowego
Funduszu.

W przypadku niskiego wolumenu chrotu, lub
gdy dany skiadnik lokat jest przedmiotem
obrotu na wigcej niz jednym rynku, Zarzad
Towarzystwa podejmuje decyzje, czy i ktory
rynek nalezy uznac za aktywny na potrzeby
wyceny. Decyzja taka wymaga od Zarzgdu
Towarzystwa  zastosowania  istotnego
osgdu, biorgcego pod uwage odpowiedni
wolumen obrotu.

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to
zostalo przez nas uznane za kluczowsg
sprawe hadania.

rachunkowoéci Funduszu w zakresie wyceny
skladnikéw lokat, w tym stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa kryteriéw uznawania rynku
notowan za aktywny.

Nastepnie dokonaliémy oceny zaprojektowania i
wdrozenia oraz przeprowadzilismy testy
efektywnosci kontroli wewnetrznych majacych na
celu weryfikacje poprawnosci wyceny
notowanych instrumentow finansowych, w tym
ocene aktywnosci rynku notowan. Testy kontroli
automatycznych w systemach informatycznych
przeprowadziliSmy przy wsparciu naszych
wewnetrznych  specjalistdw w  dziedzinie
technologii informatycznych.

W ramach procedur wiarygodnosci dokonali$my
niezaleznej weryfikacji wyceny skladnikow lokat
Funduszu notowanych na aktywnym rynku, w
ramach ktore;j:

e uzgodnili$my stan
instrumentéw  finansowych

notowanych
na koniec

okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego z banku
depozytariusza,

e uzyskalismy informacje z niezaleznych
Zrodel na temat wolumenu obrotow
skladnikami lokat i ocenilismy aktywnosé
rynkow  bedacych  Zrédiem  notowan
zastosowanych do wyceny,

» przeliczyliSmy warto$¢ skiadnikow lokat
przy wykorzystaniu notowan pozyskanych z
niezaleznych zrédel.




Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietege AKORD:

s przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2017 r., finansowych wynikéw dziatalnosci oraz przeplywéw pienigznych za rok
obrotowy konczacy sig tego dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych, oraz

* jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajacymi na forme i tresé
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Opinia na temat sprawozdania z dziafalnosci

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci Funduszu
(.sprawozdanie z dzialalnosci").

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnoéci zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa.
Ponadto Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani
do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spelnialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

Naszym zadaniem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, bylo wyrazenie opinii,
czy sprawozdanie z dziatalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa, oraz czy jest ono zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym. Naszym zadaniem bylo takze ztoZzenie oswiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o0 Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
stwierdzilismy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym
polega kazde istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem, sprawozdanie z dziatalno$ci, we wszystkich istotnych aspektach:
» zostalo sporzgdzone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
* jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas
badania sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dzialalnosci istotnych
znieksztalcen,

Opinia na temat o$wiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa odpowiedzialni za
sporzadzenie o$wiadczenia o stosowaniu przez Fundusz ladu korporacyjnego zgodnie z
przepisami prawa,

W 2wigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym zadaniem,
zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach, bylo wyrazenie opinii, czy emitent
zobowigzany do ziozenia o$wiadczenia o stosowaniu fadu korporacyjnego, stanowigcego



wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci, zawart w tym o$wiadczeniu informacje
wymagane przepisami prawa lub regulaminami oraz w odniesieniu do okreslonych informacji
wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sa one zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami prawa oraz informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu o stosowaniu przez Fundusz ladu korporacyjnego, zawarte
sg informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j oraz k rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
czlonkowskim (Dz. U. 22014 r. poz. 133 z péZniejszymi zmianami} (,rozporzadzenie'). Ponadto
stwierdzamy, ze informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f h oraz lit. i
rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu {adu korporacyjnego, we wszystkich
istotnych aspektach:

* zostaly sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa, oraz
» 53 zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Informacje, polwierdzenia i o$wiadczenia wymagane rozporzadzeniem UE

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego jest spajna z naszym sprawozdaniem
dodatkowym dla Komitetu Audytu.

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali
niezalezni od Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, rozporzadzenia
UE oraz ,Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(IFAC)" przyjetym uchwalami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie byly $wiadczone
zabronione uslugi niebgdace badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi
rozporzadzenia UE oraz art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Inwestorow z dnia 6 lipca 2017 r.

Catkowity nieprzerwany okres trwania naszego zaangazowania wynosi 4 lata poczawszy od
roku obrotowego zakoriczonego 31 grudnia 2014 r. do 31 grudnia 2017 r.



Informacja na temat przestrzegania obowiazujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych
w odrebnych przepisach wymagana ustawg o bieglych rewidentach

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci Funduszu z
regulacjami ostroznosciowymi. Celem badania Sprawozdania Finansowego nie bylo wyrazenie
opinii na temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujacych regulacji ostroznosciowych, a
zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

Nasze badanie Sprawozdania Finansowego obejmowalto procedury badania, ktérych celem
bylo rozpoznanie przypadkow naruszenia przez Fundusz obowiazujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére moglyby mieé istotny wplyw na
Sprawozdanie Finansowe.

W oparciu o przeprowadzone badanie Sprawozdania Finansowego, informujemy, ze nie
zidentyfikowalismy przypadkow naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia 2017
roku do 31 grudnia 2017 roku, obowigzujacych go regulacji ostroznosciowych okreslonych w
odrgbnych przepisach, ktore moglyby mie¢ istotny wplyw na badane Sprawozdanie Finansowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Podsiadly

Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Pelnomocnik

13 marca 2018 r.



Informacje dla dotyczace funduszu AKORD, o ktdorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostepnia okresowo informacje o:

1) udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjainych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostepnia regularnie informacje o:

1) zmianach maksymalnego poziomu dZwigni finansowej Funduszu, ktory moze byc stosowany w imieniu
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeri lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI,

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

1. Informacja o udziale procentowym Aktywow, ktdre sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscia

W portfelu inwestycyjnym Funduszu nie wystepujg aktywa, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku
z ich nieptynnoscia.

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezgca ptynno$¢ Funduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym momencie strategii
inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb ptynnosciowych Funduszu, w tym zaspokojenia zadan wykupu
Certyfikatow.

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan Funduszu wynikajgcych z zawartych transakgji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zadan wykupu Certyfikatdw w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscig sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo,
uwzgledniajac charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat Funduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity
ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego Funduszu z tymi limitami i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania. Okreslajac
odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos$¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia,
stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek nietypowych pozioméw zadan wykupu Certyfikatow.

W okresie sprawozdawczym miata miejsce zmiana metody monitorowania i mierzenia ptynnosci obligacji, dla
ktdrych nie ma rynkowych danych w zakresie dziennego obrotu. Obecne rozwigzanie uwzglednia wielkos¢
otwartych pozycji oraz dostepne informacje zaréwno wewnetrzne jak i pochodzace z serwiséw transakcyjnych.



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez
Towarzystwo

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stdp zwrotu Funduszu wynidst 5. Wskaznik oparty jest
na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

e 1 - o0znacza zmienno$¢ w zakresie 0%-0,5%;
e 2 —o0znacza zmienno$¢ w zakresie 0,5%-2%;
e 3 —o0znacza zmienno$¢ w zakresie 2%-5%;

e 4 - oznacza zmienno$¢ w zakresie 5%-10%;
e 5 -—o0znacza zmiennos¢ w zakresie 10%-15%;
e 6 - 0znacza zmienno$¢ w zakresie 15%-25%;
e 7 —o0znacza zmiennos¢ powyzej 25%.

Fundusz stosowat dzwignie finansowg na znaczng skale, co oznacza, ze ekspozycja AFI obliczona
zgodnie z metodg zaangazowania przekraczata w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartos$¢ jego
aktywow netto.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmdéw majacych na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja
wewnetrzng obejmujacg kwestie zarzadzania ryzykiem jest Polityka zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane
procedury operacyjne.

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komdrki organizacyjne Towarzystwa i sktada sie z nastepujgcych
etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym
na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy
innymi monitoruje skutecznos¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu,
ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz wiasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetéw inwestycyjnych, ktére monitorujg dziatania zwigzane z
zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien przyznanych przez Zarzad.

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w trzech liniach obrony:

a) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komoérek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach
procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja, monitorowaniem i
raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegdlng role w procesie odgrywajg jednostki: ds.
ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenstwa, ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds.
bezpieczenstwa IT;

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzgdzania ryzykiem oraz
czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalnos¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez
jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizmoéw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu
i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitdw wewnetrznych.

System zarzadzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesiecy ocenie biegtego rewidenta.



II. Informacje ujawniane regularnie:

1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze by¢ stosowany
w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na
podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI

Fundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania Aktywami Funduszu m. in.
zawierajgc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, oraz umowy majace za przedmiot prawa majatkowe, ktdrych cena zalezy bezposrednio lub posrednio
od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajow energii, miernikéw i limitow wielkosci produkgji lub
emisji zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych. Ponadto Fundusz moze stosowac w celu
zwiekszenia ekspozycji transakcje, sell-buy-back, repo a takze pozyczki i kredyty.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 800% przy zastosowaniu metody zaangazowania i jest zgodny z rozporzadzeniem
Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI zostat zmieniony w dniu
12 sierpnia 2017 roku z poziomu 2000% do obecnie obowigzujacego poziomu.

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych ekspozycje oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia s papiery
wartoéciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidujg standardowe
postanowienia w zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

2. Informacja o facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec IV kwartatu 2017 r. dla funduszu wyniosta 150% Wartosci Aktywow Netto oraz
metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 347% Wartosci Aktywdw Netto.





