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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord

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

1)
2)
3)

udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscia,
zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania pfynnoscia,
aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

1)

2)

1.

2.

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

facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Informacje ujawniane okresowo:

Informacja o udziale procentowym Aktywéw, ktdre sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscig

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

Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzgdzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

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

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

Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez
Towarzystwo

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stop zwrotu Funduszu wynidst 2. Wskaznik
oparty jest na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

« 1 - o0znacza zmienno$¢ w zakresie 0%-0,5%;
« 2 —o0znacza zmiennoS¢ w zakresie 0,5%-2%;
+ 3 —o0znacza zmiennos¢ w zakresie 2%-5%;

* 4 - o0znacza zmienno$¢ w zakresie 5%-10%;
« 5-—o0znacza zmienno$¢ w zakresie 10%-15%;
+ 6 —o0znacza zmiennos¢ w zakresie 15%-25%;
« 7 —o0znacza zmienno$¢ powyzej 25%.





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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng Fundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko rynkowe
(w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe) i ryzyko kredytowe. Poziom ryzyka
ptynnosci oceniono jako niski.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majacych na celu zarzadzanie ryzykiem. 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:

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

€) 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 nadzdér nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systemoéw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktdry 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) biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

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

c) audyt wewnetrzny, ktory przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzadzania 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 mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitéw wewnetrznych.

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

Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane sg do profilu ryzyka Funduszu. Dziatania
zarzadcze podejmowane zaréwno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewniaty, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitow zapewniajacych zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
Funduszu byty niezwtocznie raportowane zarzadzajacym oraz byly omawiane na najblizszym posiedzeniu
komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatan majgcych zmitygowac przekroczenie.

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 korzystac¢ 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 majgce za przedmiot prawa majatkowe, ktdrych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreSlonych rodzajow energii,
miernikow i limitow wielkosci produkcji 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 nie ulegt zmianie.

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.

Informacja o tgcznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla funduszu wyniosta 210% Wartosci Aktywdw
Netto oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 254% Wartosci Aktywow
Netto.






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

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

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

Rodzaj transakcji
finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych

Wartosc¢ na
dzien
bilansowy

(w tys. zt)

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

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

Okres zapadalnosci transakcji

ponizej
1 dnia

od 1 dnia
do1l
tygodnia

od1
tygodnia

do1l
miesigca

od1do3
miesiecy

od3
miesiecy
do 1 roku

powyzej 1
roku

transakcje
otwarte

reverse repo
Repo
buy-sell-back

sell-buy-back

udzielenie pozyczki papieréw
wartoséciowych

zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

46 097

19,85%

nie dotyczy

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

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ Akord na dzier 31 grudnia 2018 r.





Dane dotyczace koncentracji na dzien bilansowy:

Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

Najwazniejsi kontrahenci/
Rodzaj transakcji finansowanych z Wartos¢ transakcji
uzyciem papieréw wartosciowych aktywnych na dzien
bilansowy (w tys. z})

reverse repo - -

Repo = =
Santander

buy-sell-back Consumer 46 097
Bank S.A.

sell-buy-back o -

udzielenie pozyczki papieréw wartosciowych - -
zaciggniecie pozyczki papieréw wartosciowych = =

z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia
kredytowego

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

/Wartos$¢ papierow wartosciowych i towaréw otrzymanych

Najwieksi wystawcy zabezpieczen
jako zabezpieczenie na dzien bilansowy (w tys. zt)

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 46 105

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ Akord na dzier 31 grudnia 2018 r.





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

Wartosc godziwa

Okres zapadalnosci zabezpieczen

Rodzsj skt | Rouzay | wawa | S| | otmymenese | peporyar:
finansowanych z uzyciem | zabezpie- zabezpie- Y rozliczenia i plecze yezy .. . | do1dnia . od3 . . | nieokre-
L . " " kontra- na dzien otrzymanego ponizej tygodnia od1do3 .. powyzej .
papieréw wartosciowych czenia czenia rozrachunku . . h . do1l - miesiecy Slony
henta bilansowy zabezpieczenia) 1 dnia . do1l miesiecy 1 roku h
tygodnia L do 1 roku termin
(w tys. zt) miesigca
reverse repo - - - - - - - - - - - - -
repo = = = = = = = = = = = = =
dtuzne
buy-sell-back papiery PLN Polska dwustronne 46 105 De;gsé::: SI'SAank - X - - - - -
wartosciowe
sell-buy-back = = = = = = = = = = = = -

udzielenie pozyczki papieréw
wartoséciowych

zaciggniecie pozyczki
papieréw wartosciowych”

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

100% zabezpieczen udzielonych przez Fundusz przechowywanych jest na rachunkach wskazanych

kazdego z kontrahentéw.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

umownie przez kontrahenta, zgodnie z tzw. Standard Settlement Instruction

1. Fundusz nie ujawnia okres$lonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktore sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych

informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, ktére wymagaty od
kontrahentdw ztozenia zabezpieczenia gotéwkowego.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ Akord na dzier 31 grudnia 2018 r.






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

Rodzaj transakcji

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = -
buy-sell back” 846 -
sell-buy back™ - 8

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

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

**X* przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpieczenia.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ Akord na dzier 31 grudnia 2018 r.






ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD na dzier 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord

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

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

L. Wprowadzenie.

IL. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tgcznej wartosci 148 085 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi

oraz dodatkowymi.

I1I. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 214 242 tys. zi.

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

V. Zestawienie zmian w aktywach netto.

VI. Rachunek przeptywoéw pienieznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkéw

pienieznych w kwocie 5 582 tys. zi.
VII.  Noty objasniajace.
VIII. Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

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

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD na dzier 31 grudnia 2018 r.

WPROWADZENIE

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 2018 r. poz. 1355 z pdzn. zm.),
zwanej dalej ,Ustawa”. 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.

Opis celu inwestycyjnego, 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 wykorzystujgc strategie Global Macro. Strategia inwestycyjna Global Macro wykorzystuje
prognozy trendow makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzacych na Swiecie. Strategia wykorzystuje cate spektrum klas
aktywow bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na najptynniejszych instrumentach takich jak stopy procentowe, waluty,
indeksy gietdowe w celu generowania zyskow bez wzgledu na koniunkture panujgcg na poszczegdlnych rynkach finansowych.

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

Dokonujac lokat Aktywdéw, Fundusz moze dokonywal nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierow
Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

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

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego

1. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w:

1) papiery wartosciowe,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osdb fizycznych,

4) waluty,

5) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
6) Towarowe Instrumenty Pochodne,

pod warunkiem, ze sg zbywalne.

2. Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych, lub instytucjach
kredytowych.

3. Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze
tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granica.

4. Z zastrzezeniem ust. 6, Fundusz moze zacigga¢ wytgcznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach
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zagranicznych, pozyczki i kredyty o tgcznej wysokosci nieprzekraczajacej 75% Wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili
zawarcia umowy pozyczki lub kredytu.

Fundusz moze dokonywac emisji obligacji w wysokosci nieprzekraczajgcej 15% Wartosci Aktywow Netto Funduszu na dzien
poprzedzajacy dzien podjecia przez Zgromadzenie Inwestorow uchwaty o emisji obligacii.

taczna warto$¢ zaciggnietych przez Fundusz pozyczek, kredytow oraz wyemitowanych przez Fundusz obligacji nie moze
przekracza¢ 75% Wartosci Aktywéw Netto Funduszu.

Zasady dywersyfikacji lokat iograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego

1.

10.

11.

12.

Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza duzg zmiennosc¢
sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Z zastrzezeniem ponizszych ustepéw, Fundusz moze inwestowac od 0% do 100%
wartosci Aktywow Funduszu w kazda z kategorii lokat wymienionych w art. 17, a w przypadku lokat w dtuzne papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego do 300% wartosci Aktywow Funduszu.

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

Ograniczen, o ktérych mowa w ust. 2, nie stosuje sie do papierow wartosciowych emitowanych, poreczanych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezace
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 moga stanowi¢ wiecej niz 20%
wartosci Aktywow 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 Aktywdw Funduszu.

Wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego moze stanowi¢ od 0% do 300% wartosci
Aktywow Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu.
Warto$¢ lokat w wierzytelnosci nie moze stanowi¢ wiecej niz 25% wartosci Aktywoéw 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 jedna
instytucje wspodlnego inwestowania majaca siedzibe za granica moze stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci Aktywdow
Funduszu.

Maksymalne zaangazowanie Funduszu w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne wyznacza sie w
kazdym dniu roboczym, co najmniej raz dziennie z zastosowaniem metody okreSlonej w art. 8 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, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy,
dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Warto$¢ maksymalnego zaangazowania Funduszu w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne nie
moze w zadnym momencie przekroczy¢ maksymalnego limitu ekspozycji AFI okreSlonego w przepisach wydanych na
podstawie art. 48c ust. 3 Ustawy pomniejszonego o inne pozycje wptywajgce zgodnie z Ustawg na zwiekszenie tej
ekspozycji.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, wynikajacych z Ustawy i
Rozporzadzenia.

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

C
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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).

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord obejmuje okres sprawozdawczy od 1
stycznia do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie co
najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktore 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.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku przeprowadzita firma
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Poza badaniem ustawowym rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r. firma
audytorska $wiadczyta na rzecz Funduszu ustugi przegladu pdtrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres szesciu
miesiecy konczacy sie 30 czerwca 2018 r.

Wskazanie rynku, na ktérym sg notowane certyfikaty inwestycyjne

Certyfikaty Funduszu notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, pod kodem ISIN: PLPZUFIZ0010.

Wskazanie emisji i serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je roznicujacych

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

Od poczatku dziatalnosci Fundusz przeprowadzit dwadzieScia emisji certyfikatéw inwestycyjnych, w wyniku ktorych wyemitowat
certyfikaty inwestycyjne serii A, B, D, J, K, L, £, M, O, P, S, T, U.

Wybrane dane finansowe

01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
WYBRANE DANE FINANSOWE

w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
I. Przychody z lokat 8 007 1877 5313 1252
II. Koszty funduszu netto 5280 1237 6 680 1574
III. Przychody z lokat netto 2727 639 - 1367 -322
1V. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -4 865 -1 140 11 856 2793
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 2152 504 -6119 - 1442
VI. Wynik z operacji 14 3 4370 1030
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31.12.2018 31.12.2017
w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR

VII. Zobowigzania 18 025 4192 12 695 3044
VIII. Aktywa 232 267 54 016 248 035 59 468
IX. Aktywa netto 214 242 49 824 235 340 56 424
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatdw inwestycyjnych 1881197 2069 017

XI. Wartos$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 26,49 113,74 27,27
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,01 0,00 2,11 0,50

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sg wedtug Sredniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku.

Pozycje rachunku wynikéw w tys. EUR przeliczone sg wedtug $redniej arytmetycznej Srednich kurséw NBP na koniec miesiecy od stycznia do grudnia 2018 roku

oraz od stycznia do grudnia 2017 roku.

( 801 102 102  pzu.pl

Strona 5z 39






ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU
TABELA GLOWNA
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SKELADNIKI LOKAT

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

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 wartosciowe 145 522 147 211 63,38 117 212 114 703 46,24
Instrumenty pochodne 231 874 0,38 0 3616 1,46
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
iowestowania majce sedube 4 graicn : : e : : uE
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
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 145 753 148 085 63,76 117 212 118 319 47,70

Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania finansowego.

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

kontraktow.

W tabeli gtdwnej nie sa prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktorych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty

finansowe prezentowane sg jako zobowigzania.
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TABELE UZUPELNIAJACE
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Wartosc
Krai Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku Nazwa rynku Emitent sie dzi]b Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Ty v emitentya wykupu oprocentowania| nominalna nabycia w tys. dzien aktywach
zt bilansowy w ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 12 800 52 508 52 867 22,76
a) Obligacje 5 500 21 359 21635 9,32
Skarb Panstwa
CREENTTE T 03/ ie) A7 L8717 =S Republiki Argentyna 2019-04-22 [ State 6,25% 1000| 2800 10 480 10 749 4,63
(US040114HB90) rynek miedzybankowy .
Argentynskiej
Skarb Panistwa
CROATI 6 3/4 11/05/19 Inny aktywny Rynek Republiki Chorwacja 2019-11-05 | State 6,75% 1000 2100 8 248 8190 3,53
(XS0464257152) rynek miedzybankowy .
Chorwacji
Skarb Panstwa
S S L) Aldywny rynek = g aliana | Republiki Gregja 2019-04-17 | State 4,75% 1000 600 2631 2696 1,16
(GR0114028534) rynek regulowany .
Greckiej
b) Bony skarbowe 7 300 31149 31 232 13,44
g e Rynek Skarb Panstwa
GTB 0 06/07/19 (GR0002183490) Y Y 4 Republiki Grecja 2019-06-07 | Zerokuponowe 1 000 5400 23 066 23141 9,96
rynek miedzybankowy .
Greckiej
Inny aktvwn Rvnek Skarb Panstwa
GTB 0 09/13/19 (GR0004113396) y aktywny y Republiki Grecja 2019-09-13 | Zerokuponowe 1000 200 854 854 0,37
rynek miedzybankowy .
Greckiej
Inny aktvwn Rvnek Skarb Panstwa
GTB 0 12/13/19 (GR0004114402) y aktywny Y Republiki Grecja 2019-12-13 | Zerokuponowe 1 000 1700 7229 7237 3,11
rynek miedzybankowy .
Greckiej
c) Bony pieniezne 0 1} 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 18 794 93 014 94 343 40,62
a) Obligacje 18 794 93 014 94 343 40,62
ALBANI 5 3/4 11/12/20 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . 1 o
(XS1300502041) rynek miedzybankowy |Republiki Albanii Albania 2020-11-12|State 5,75% 1 000 3320 15 456 15 484 6,67
Bank Pekao S.A. Seria B Nienotowane na . Zmienne
(PLPEKAO00297) rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska 2028-10-16 3,34% 500 000 7 3500 3525 1,52
Bank Pekao S.A. Seria C Nienotowane na . Zmienne
(PLPEKAQ00305) rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska 2033-10-14 3,59% 500 000 7 3500 3526 1,52
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CROATI 6 01/26/24 (X50997000251) | 1Y aktywny EUROTLX Skarb Panstwa - fp oo 2024-01-26 | State 6,00% 1000| 2500 10 130 10 397 4,48
rynek Republiki Chorwacji
GGB 3 3/8 02/15/25 Inny aktywny Skarb Panstwa . o o
(GRO118017657) rynek MTS Greece Republiki Greckiej Grecja 2025-02-15|State 3,375% 1 000 4200 17 423 18 007 7,75
INDON 4 3/4 02/11/29 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . LB 0
(US455780CH76) rynek miedzybankowy |Republiki Tndonezji Indonezja 2029-02-11|State 4,75% 1000 1 000 3742 3828 1,65
Skarb Panstwa
MEXICO GOV BOND 3.75 11 JAN 28 |Inny aktywny Rynek Meksykanskich 1. o
(US91087BAE02) rynek miedzybankowy |Stanow Meksyk 2028-01-11|State 3,75% 1 000 1 000 3447 3 595 1,55
Zjednoczonych
Skarb Panstwa
POLAND 1 09/17/21 Aktywny rynek - Six Swiss o ey o
(CH0247904557) rynek regulowany | Exchange ;z);esckzigospollte] Polska 2021-09-17|State 1,00% 5000 360 7 051 7122 3,06
REPHUN 5 3/8 03/25/24 Aktywny rynek - ) Skarb Panstwa N2 N
(US445545AL04) rynek regulowany Borsa Italiana Wegier Wegry 2024-03-25|State 5,375% 2 000 500 4433 4 084 1,76
ROMANI 2 1/2 02/08/30 Inny aktywny Skarb Panstwa ) oy o
(XS1768067297) ok EUROTLX RUMUNii Rumunia 2030-02-08 | State 2,50% 1 000 2 300 9 463 9 454 4,07
ROMANI 2 7/8 03/11/29 Aktywny rynek - Stuttgart Stock |Skarb Panstwa . e o
(X51892141620) rynek regulowany | Exchange RuUmUnii Rumunia 2029-03-11|State 2,875% 1000 300 1275 1262 0,54
ROMANI 4 1/8 03/11/39 Aktywny rynek - Stuttgart Stock |Skarb Panstwa . LR 0
(XS1892127470) rynek regulowany | Exchange S Rumunia 2039-03-11 | State 4,125% 1000 300 1274 1258 0,54
ROMGB240225 (RO1425DBN029) | MY aktywny Rynek Skarb Panstwa Rumunia 2025-02-24 | State 4,75% 5 000 1300 6 006 6 359 2,74
rynek miedzybankowy |Rumunii
SERGB250220U (X50893103852) | ", aktywny Rynek Skarb Pafistwa Serbia 2020-02-25 | State 4,875% 1000[ 1300 4881 5019 2,16
rynek miedzybankowy |Republiki Serbii
Skarb Panstwa Republika
SOAF 4.85 09/27/27 Inny aktywny Rynek Republiki Potudniowej | Potudniowej | 2027-09-27|state 4,85% 1000 400 1433 1424 0,61
(US836205AW44) rynek miedzybankowy . ;
Afryki Afryki
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 1} 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 2060 16 664 16 422 7,06
Razem aktywny rynek nieregulowany 29 520 121 858 123 738 53,28
Razem nienotowane na rynku aktywnym 14 7 000 7 051 3,04
Razem 31594 145 522 147 211 63,38

Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania finansowego.
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s . L Wartos¢ wedtug | Procentowy
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartosc wediug wyceny na dzieh udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w _y y
(wystawca) bazowy bilansowy w tys. aktywach
(wystawcy) tys. zi p
zt ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 602 231 403 0,17
3MO EURO EUROIBOR 12/14/2020_POZYCJA | Aktywny rynek - rynek |[ICE Futures Europe |ICE FUTURES ) )
KROTKA regulowany Financials EUROPE Wielka Brytania 30 0 0 0,00
) : . CME-Chicago Teoretyczny
QD?_ILDjéYA_EURO$_FUTR_Dec19_POZYCJA f:tzl\l/;rxa;ynek rynek (él;(l;aagno gflercanule Mercantile gF:gzoczone T Dl 62 0 0 0,00
9 Y 9 Exchange ) Euro$ 3Mo TD
) . . CME-Chicago Teoretyczny
igl()jl_\r\l((;EURO$_FUTR_Dec19_POZYCJA rA:tm;wa;ynEK rynek Ezlcchaagno (I:Iercantlle Mercantile ?:(r;;loczone Instrument Dhuzny 99 0 0 0,00
9 Y 9 Exchange ] Euro$ 3Mo TD
BRENT CRUDE FUTR Apr19_POZYCIA Aktywny rynek - rynek |ICE Futures Europe O [FOLIRES . . |Ropa naftowa typu
KROTKA regulowan Commodities =il LiElE R Brent = g g bl
guiowany COMMODITIES
) Teoretyczny
EliEgABUXL 30Y BND Mar13_POZYCJA rA:tzll\l/;rxa;ynek rynek Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy Instrument Dtuzny 21 0 0 0,00
9 ¥ EURO 30YR 4%
) Teoretyczny
igg?KiUXL SIONY (1D L BRI FOATELLS f:tzl\l/;rxa;ynek S Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy Instrument Dtuzny 20 0 0 0,00
9 ¥ EURO 30YR 4%
Teoretyczny
EURO-BUND FUTURE MAR19 Aktywny rynek - rynek h Instrument Dtuzny
(DERXH90MAR19)_POZYCIA DLUGA regulowany Eurex Exchange |Eurex Exchange | Niemcy EUROBUND 10YR 15 0 0 0,00
6%
Teoretyczny
EURO-BUND FUTURE MAR19 Aktywny rynek - rynek . Instrument Diuzny
(DERXH9OMAR19)_POZYCIA KROTKA regulowany I EUROBUND 10YR 2 g g bl
6%
10 Year US Treasury Note Mar 19_POZYCJA |Aktywny rynek - rynek |Chicago Board of Chicago Board of Stany Teoretyczny .
KROTKA regulowan Trade Trade Zjednoczone Instrument Diuzny 150 0 0 0,00
9 Y ) US 10YR 6%
10 Year US Treasury Note Mar 19_POZYCJA |Aktywny rynek - rynek |Chicago Board of Chicago Board of Stany Ve AT .
DLUGA regulowan Trade Trade Zjednoczone UGS Dtk L= v v Ll
9 ¥ ) US 10YR 6%
5-Year US Treasury Note Mar19_POZYCJA Aktywny rynek - rynek |Chicago Board of Chicago Board of Stany Teoretyczny .
DLUGA regulowan Trade Trade Zjednoczone Instrument Diuzny 10 0 0 0,00
9 ¥ ) US 5YR 6%
5-Year US Treasury Note Mar19_POZYCJA Aktywny rynek - rynek |Chicago Board of Chicago Board of Stany Ve AT .
. . Instrument Dtuzny 10 0 0 0,00
KROTKA regulowany Trade Trade Zjednoczone US 5YR 6%

( 801 102 102  pzu.pl

Strona 9 z 39






ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD na dzier 31 grudnia 2018 r.

S&P500_EMINI__OPTN_Mar19pP Aktywny rynek - rynek |Chicago Mercantile |Chicago Mercantile |Stany (1,00) 10 231 403 017
(EMNIOPOMAR19) regulowany Exchange Exchange Zjednoczone ! !
Ultra Long Term US Treasury Bond Aktywny rynek - rynek |Chicago Board of Chicago Board of Stany Ve AT .
Mar19_POZYCJA DLUGA regulowan Trade Trade Ziednoczone | strument Diuzny 10 0 0 0,00
= 9 ¥ ) US 30YR 6.00%
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 20 0 -143 -0,06
Nienotowane na rynku . CzK
Forward CZK PLN 23.01.2019 e Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (44 000 000,00) 1 0 24 0,01
Nienotowane na rynku . Deutsche Bank
Forward USD PLN 04.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska USD (200 000,00) 1 0 1 0,00
FX Swap CHF PLN 21.11.2018 21.02.2019 | Nienotowane na rynku e o 7 santander Bank {515 CHF (1 861 340,00) 1 0 31 0,01
P o o aktywnym Y Polska S.A. ! !
FX Swap EUR JPY 19.12.2018 09.01.2019 Q'I'(‘:;‘xtn"y":"e na kU e dotyczy Bank Handlowy S.A. | Polska EUR (1 365 555,90) 1 0 114 0,05
FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.06.2019 | Nienotowane na ryku fy,e o 7 Credit Agricole Bank f )\ o EUR (2 190 035,34) 1 0 -17 -0,01
aktywnym Polska S.A.
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank ) )
FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.06.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska EUR (3 185 502,66) 1 0 26 0,01
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank )
FX Swap EUR PLN 14.12.2018 14.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska EUR (1 681 500,00) 1 0 2 0,00
Nienotowane na rynku . BGZ BNP PARIBAS EUR
FX Swap EUR PLN 21.12.2018 11.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA. Polska (11 754 462,71) 1 0 150 0,06
FX Swap EUR PLN 31.12.2018 02.01.2019 | enotowane na rynku |\, g0 SEEERERTEED =g EUR (4 000 000,00) 1 0 75 0,03
aktywnym S.A.
Nienotowane na rynku h Credit Agricole Bank HUF
FX Swap HUF PLN 23.11.2018 29.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (103 647 576,00) 1 0 3 0,00
Nienotowane na rynku . Credit Agricole Bank HUF )
FX Swap HUF PLN 29.10.2018 29.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (181 173 440,00) 1 0 6 0,00
Nienotowane na rynku . Societe Generale . JPY
FX Swap JPY PLN 10.12.2018 10.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA Francja (31 455 000,00) 1 0 19 0,01
FX Swap RON PLN 21.12.2018 04.01.2019 | Nienotowane na rynku e o e Bank Pekao S.A.  |Polska RON 1 0 27 -0,01
P 12. -01. aktywnym tyczy A (6 959 632,00) '
FX Swap USD PLN 07.12.2018 07.01.2019 | "ienotowane na rynku |\, o7 Societe Generale  f. o USD (942 536,11) 1 0 25 0,01
aktywnym S.A.
Nienotowane na rynku : Societe Generale . usD
FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 aktywnym Nie dotyczy SA. Francja (13 664 041,46) 1 0 45 0,02
FX Swap USD PLN 21.12.2018 04.01.2019 | Nienotowane narynku |, o7 Societe Generale {5 USD (917 768,75) 1 0 22 -0,01
aktywnym S.A.
. stopa procentowa
IRS ILS 23.11.2021 (SW23112021N001) Nisnotowane eV oot ey Goldman Sachs .2 Brytania | 1LSL3M 1 0 45 0,02

aktywnym

Group Inc SEC

(60 000 000,00)
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stopa procentowa
Nie dotyczy ING Bank S.A. Polska PLNW6M 1 0 -161 -0,07
(8 400 000,00)

Nienotowane na rynku

IRS PLN 20.11.2023 (SW20112023N001) aktywnym

stopa procentowa
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja PLNW6M 1 0 -159 -0,07
(10 000 000,00)

Nienotowane na rynku

IRS PLN 26.11.2023 (SW26112023N001) aktywnym

stopa procentowa

Nienotowane na iynku fe oy czy BNP PARIBAS Francja ZARL3M 1 0 133 0,06

IRS ZAR 03.01.2019 (SW11122028N001)

aktywnym (25 000 000,00)
Razem aktywny rynek regulowany 107 231 403 0,17
Razem nienotowane na rynku aktywnym 20 0 -143 -0,06
Razem 127 231 260 0,11
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TABELE DODATKOWE

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOT()W, 0 KTORYCH MOWA W ART. 107 Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogé6tem

Forward USD PLN 04.01.2019 -1 0,00
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BILANS FUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017
I. Aktywa 232 267 248 035
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 444 17 946
2. Naleznosci 14 641 111 770
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 46 097 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 563 107 395
- dtuzne papiery wartosciowe 140 160 107 395
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 522 10 924
- dhuzne papiery wartosciowe 7 051 7 308
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 18 025 12 695
III. Aktywa netto (I-II) 214 242 235 340
IV. Kapitat funduszu 202 052 223 164
1. Kapitat wptacony 340 860 291 527
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -138 808 -68 363
V. Dochody zatrzymane 12433 14 571
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 327 -1 682
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12 106 16 253
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -243 -2 395
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 214 242 235 340
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 1881197 2069 017
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 113,74
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 1881197 2069 017
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 113,74
Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A/B/D/3/K/L/£/M/O/P/S/T/U wynosi : 1881197 2069 017,00

Bilans nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Dane wyrazone w tys. zt z wyjatkiem liczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII FUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
I. Przychody z lokat 8 007 5313
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 6 654 5313
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo rdéznic kursowych 1312 0
5. Pozostate 41 0
II. Koszty funduszu 5280 5962
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4917 4191
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 103 101
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 14 15
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 20 39
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 1410
13. Pozostate 226 206
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 5280 5962
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 2727 -649
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2713 5019
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 865 11 138
- Z tytutu réznic kursowych -4 811 -2 748
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2152 -6 119
- z tytutu réznic kursowych 8 605 -8 815
VII. Wynik z operacji 14 4 370
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w zlotych) 0,01 2,11
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w ztotych) 0,01 2,11

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢

sprawozdania finansowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt za wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na Certyfikat Inwestycyjny wyrazonego w zf.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017
1. Zmiana wartosci aktywow netto 0
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 235 340 69 463
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 14 4370
a) przychody z lokat netto 2727 -649
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 865 11 138
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2152 -6 119
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 14 4370
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -21 112 161 507
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 49 333 201 230
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych) 70 445 39723
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -21 098 165 877
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 214 242 235 340
8. Srednia wartoé¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 235 446 137 174
II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 433 613 1789 163
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 621 433 351 856
¢) saldo zmian -187 820 1437 307
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3127 463 2 693 850
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 1 246 266 624 833
¢) saldo zmian 1881197 2 069 017
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 1881197 2069 017
III. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 113,74 109,96
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu sprawozdawczego 113,89 113,74
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 0,13 3,44
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 112,42 109,95
- data wyceny 2018-05-30 2017-01-31
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 113,96 114,34
- data wyceny 2018-04-16 2017-09-29
6. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 113,84 113,74
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
7. Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 113,74
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartoséci aktywow netto, w tym: 2,24 4,87
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,09 3,06
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,07
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,01
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6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00| 0,00

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowia integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

Dane wyrazone w tys. zt z wyjatkiem liczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat Inwestycyjny.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH FUNDUSZU

01.01.2018 01.01.2017
Opis 31.12.2018 31.12.2017

(w tys. zt) (w tys. zi)
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 18 725 -164 267
L. Wplywy 12357 114 7 278 992
1. Z tytutu posiadanych lokat 4290 8 552
2. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 12 298 699 7 210 664
3. Pozostate 54 125 59 776
II. Wydatki 12 338 389 7 443 259
1. Z tytutu posiadanych lokat_ 2 680 1531
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 12 275 869 7 378 579
3. Z tytutu wypfaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 5148 3745
4.7 tytu’rq wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 2 755
dystrybucje
5. Z tytutu optat dla depozytariusza 95 124
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 11 15
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0
12. Pozostate 54 586 56 510
B. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej -13 143 162 916
I. Wplywy 50 120 193 569
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 50 103 193 403
2. Z tytutu zaciggnietych kredytéw 0 0
3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0
4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0
5. Odsetki 17 166
6. Pozostate 0 0
II. Wydatki 63 263 30 653
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 63 243 30 572
2. Z tytutu spfat zaciggnietych kredytow 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnigtych pozyczek 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychoddéw 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
7. Odsetki 20 81
8. Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kursow wymiany srodkow pienieznych i -84 20
ekwiwalentow srodkéw pienieznych
D. Zmiana stanu srodkéw pienigznych netto (A+/-B) 5582 -1349
Sk piniine ottt irohi periemych 4 1931
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec 23 444 17 946

okresu sprawozdawczego (E+/-D+/-C)

Rachunek przeplywow pienieznych nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa ktore stanowia integralng czesc

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

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

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje:
e wprowadzenie do sprawozdania finansowego
* zestawienie lokat
* bilans
* rachunek wyniku z operacji
* zestawienie zmian w aktywach netto
*  rachunek przeptywdéw pienieznych oraz
¢ noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w tysigcach ziotych
za wyjatkiem wartoéci certyfikatu inwestycyjnego oraz wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny ktére
zaprezentowane zostaly z doktadnoscia do petnego grosza a takze liczby certyfikatdw inwestycyjnych  ktéra zostata
zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymagata innej doktadnosci ten fakt zostat
odnotowany odpowiednio w notach objasniajacych albo informacji dodatkowej.

W sprawozdaniu finansowym zostaty zaprezentowane dane za biezacy rok obrotowy oraz dane poréwnywalne za poprzedni rok
obrotowy.

b) ujimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodéw ksiegowych w okresie ktérego
dotycza. Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

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

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych
sktadnikow lokat w zamian za ktdére 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
certyfikatow inwestycyjnych przy zastosowaniu wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny wyznaczonej zgodnie z
zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okreSlonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego zwigzanych z wpfatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.
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c) metody wyceny aktywdw z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat oraz zobowigzan
Funduszu aktywow netto i wyniku z operacji

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

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

Warto$¢ Certyfikatu jest réwna Wartosci Aktywow Netto Funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich
Certyfikatow 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.

Wartos$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

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

2) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdw nie zawarto zadnej transakcji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na Aktywnym Rynku okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej w oparciu o zapisy pkt 4 z zastrzezeniem ze gdy wycena Aktywéw 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
uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo wartos¢;

3) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyktym 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 sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej w oparciu o zapisy pkt. 4;

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

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

e kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajgcy dane niezbedne do wyceny sktadnikdw lokat
Funduszu

¢ Srednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy

*  cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania

* aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz

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

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

e warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.

W przypadku gdy skfadnik 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.
Podstawg wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtownego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku gtdéwnego w oparciu o to kryterium na podstawie dodatkowych
kryteriéw wyboru rynku gtdwnego o ktdrych mowa w Rozporzadzeniu ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

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

2) akcji warrantow subskrypcyjnych oraz kwitdw depozytowych - w wartosci godziwej przy zastosowaniu powszechnie
uznanych metod estymacji z uwzglednieniem zdarzen maijacych istotny wptyw na te warto$¢ oraz w oparciu o ocene
sytuacji finansowej emitenta;

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

6) jednostek uczestnictwa certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne i
instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa 2z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian
wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa certyfikatdw inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

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

9) skfadnikéw lokat innych niz okreslone w pkt. 1-8 — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Funduszu o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej do wysokosci skorygowanej ceny
nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi na dzien przeszacowania nowo ustalong skorygowang
cene nabycia.
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Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartoSciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu krotkiej sprzedazy papierdw wartosSciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie poczawszy od dnia zawarcia umowy
kupna metoda 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 roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie w ktérej s3 notowane na
Aktywnym Rynku a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku w walucie w ktorej s denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywdédw 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 sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego Funduszu.
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NOTA 2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu zbytych lokat 0 104 965
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu posiadanych nieruchomosci w tym czynszow 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 14 641 6 805

naleznosci z tytutu przekazanych przez Fundusz zabezpieczen 14 633 6 805
Razem 14 641 111 770
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu nabytych aktywdw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 614 2 004
Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 16 967 9151
Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gwarancji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 23 30
Pozostate zobowiazania, w tym: 421 1510

zobowigzania z tytutu otrzymanych przez Fundusz zabezpieczen 30 888
Razem 18 025 12 695
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31.12.2018

31.12.2017

Wartosc na dzien

Wartos¢ na dzien

Wartosc¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

bilansowy w danej
walucie w tys.

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta f .| bilansowy w walucie WartosC na dzieh |\, 0\ W walucie
bnlansom_ry w danej sprawozdania b|Iansom_ly w danej sprawozdania

walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 23 444 17 946
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 4423 4423 13 851 13 851
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) CzK 0 0 19 786 3229
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 4000 17 199 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) HUF 0 0 8 640 116
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) JPY 2 0 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) MXN 712 136 254 45
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) RON 13 13 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) usD 427 1 604 10 35
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ILS 0 0 667 670
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ZAR 265 69 0 0

01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartoéé na dzien Wartos¢ na dzien Wartosé na dzien Wartos¢ na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

20 695

18 296

Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar Funduszu na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzier biezacego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA

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

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach
wartosciowych instrumentach pochodnych na stope procentowa depozytach bankowych transakcjach przy zobowigzaniu

sie drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz innych instrumentach o charakterze dtuznym.

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

31.12.2018 31.12.2017
Wartos¢ na Pr:::ir;t‘ov\\l’vy Wartos¢ na Pr:::ir;t‘ov\\l’vy
dzien bilansowy aktywach dzien bilansowy aktywach
wtys. 2t ogbtem wtys. 2t ogétem

;::;ypv:-rzczl:‘:?;:;e ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 193 485 83,31% 109 143 44,00%
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 46 097 19,85% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 160 60,34% 107 395 43,29%
- dtuzne instrumenty 140 160 60,34% 107 395 43,29%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 228 3,12% 1748 0,71%
- dtuzne instrumenty 7 051 3,04% 0 0,00%
II. Z_obc_)wmzama obcigzone ryzyk|e_:m wartosci godziwej 320 0,14% 1687 0,68%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 320 0,14% 1 687 0,68%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
III. {\kt_ywa obciazone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 7228 3,12% 1748 0,71%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 228 3,12% 1748 0,71%
- dtuzne instrumenty 7 051 3,04% 0 0,00%
1v. Z_obf)Wlazama obciazone ryzyklfem przeptywow pienieznych 320 0,14% 1687 0,68%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Instrumenty pochodne 320 0,14% 1687 0,68%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego

zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papieréw

wartosciowych otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne.
Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot ktorych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

( 801 102 102  pzu.pl

Strona 24 z 39





ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknigty AKORD na dziers 31 grudnia 2018 r.

31.12.2018 31.12.2017
Wartoéé na Proce_ntowy Wartoéé na Proce_ntowy
dzien bilansowy aukdtzl\:‘a‘c'\;\ dzien bilansowy aukdtzl\:‘a‘c'\;\
wtys. 2t ogétem wtys. 2t ogbtem

zoz';m;;’:;f:;::pzzzsm kredytowym (bez wartoscl godziwych 231 864 99,83% 248 035 99,99%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 444 10,10% 17 946 7,24%
Naleznosci 14 641 6,30% 111 770 45,06%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 46 097 19,85% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 160 60,34% 107 395 43,29%
- dtuzne instrumenty 140 160 60,34% 107 395 43,29%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 522 3,24% 10 924 4,40%
- dtuzne instrumenty 7 051 3,04% 7 308 2,95%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegélnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Republiki Greckiej 51935 22,35% 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 51 935 22,35% 0 0,00%
Skarb Panstwa Republiki Chorwacji 18 587 8,01% 6101 2,46%
Dtuzne papiery wartosciowe 18 587 8,01% 6101 2,46%
Skarb Panstwa Rumunii 18 334 7,89% 0 0,00%
Diuzne papiery wartosciowe 18 334 7,89% 0 0,00%
Skarb Panstwa Republiki Albanii 15 484 6,67% 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 15 484 6,67% 0 0,00%
Skarb Panstwa Republiki Argentynskiej 10 749 4,63% 13 822 5,57%
Dtuzne papiery wartosciowe 10 749 4,63% 13 822 5,57%
Skarb Panstwa Republiki Indonezji 3828 1,65% 23 616 9,52%
Diuzne papiery wartosciowe 3828 1,65% 23616 9,52%

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

ktérych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosc¢ na Proce_ntowy Wartos¢ na Proce_ntowy
dzien bilansowy aukdtzl\:‘a‘c'\;\ dzien bilansowy aukdtzl\:‘a‘c'\;\
w tys. zt ogblem w tys. zt ogblem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 174 457 75,12% 129 125 52,05%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 021 8,19% 4 095 1,65%
Naleznosci 14 401 6,20% 6711 2,71%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 563 60,52% 107 395 43,29%
- dtuzne instrumenty 140 160 60,34% 107 395 43,29%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 471 0,21% 10 924 4,40%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 294 0,13% 2004 0,81%
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31.12.2018 31.12.2017
Ryzyko walutowe w poszczegdlnych kategoriach lokat Udziat w Udziat w
aktywach aktywach
ogotem ogotem
Dtuzne papiery wartosciowe
EUR 34 18% 8 12%
usb 20 36% 26 44%
CHF 3 06% _
RON 2 74% }
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE

Dane na dzien 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknigty AKORD na dziers 31 grudnia 2018 r.

Typ zajetej pozyciji Rodzaj instrumentu Cel otwarcia pozycji Wartof(: otwartej Wartosc przysztych ptatnosci funduszu (w Wartosci przysztych ptatnosci Data zapadalnosci
pochodnego pozycji (w tys. zi) tys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -1 200 usD 751 PLN 2019-01-04
Pozycja krétka Forward sprawne zarzadzanie portfelem -24 44 000 CzK 7 339 PLN 2019-01-23
Pozycja krotka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 75 4 000 EUR 17 197 PLN 2019-01-02
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 45 13 664 usD 51417 PLN 2019-01-04
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -22 918 usD 3428 PLN 2019-01-04
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -27 6 960 RON 6 396 PLN 2019-01-04
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 25 943 usD 3569 PLN 2019-01-07
Pozycja krétka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 114 1 366 EUR 175 392 JPY 2019-01-09
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -19 31455 JPY 1055 PLN 2019-01-10
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -150 11 754 EUR 50 423 PLN 2019-01-11
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -2 1682 EUR 7 235 PLN 2019-01-14
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -6 181 173 HUF 2424 PLN 2019-01-29
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 103 648 HUF 1393 PLN 2019-01-29
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 31 1861 CHF 7 160 PLN 2019-02-21
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -17 2190 EUR 9 488 PLN 2019-06-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -26 3186 EUR 13 800 PLN 2019-06-07

W przypadku pozycji krotkiej, podstawa przysztych pfatnosci jest wartosc przysztych pfatnosci funduszu. W przypadku pozycji dtugiej, podstawa przysziych ptatnosci jest wartosc przysziych ptatnosci

kontrahenta.
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Kwota bedaca
podstawg
przysztych platnosci

(w tys. zt)

Terminy i warunki
przysztych strumieni
pienieznych

Wartosc¢ otwartej
pozycji (w tys. zt)

Rodzaj instrumentu

pochodnego Data zapadalnosci

Typ zajetej pozycji Cel otwarcia pozycji

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
Pozycja krotka C0J9 sprawne zarzgdzanie portfelem 109 podawanego przez ICE Nie dotyczy 2019-02-28
Futures Europe
Commodities

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Pozycja krotka UBH9 sprawne zarzadzanie portfelem -142 Nie dotyczy 2019-03-07

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Pozycja dtuga UBH9 sprawne zarzadzanie portfelem 305 Nie dotyczy 2019-03-07

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Pozycja dtuga RXH9 sprawne zarzadzanie portfelem 65 Nie dotyczy 2019-03-07

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Pozycja krétka RXH9 sprawne zarzadzanie portfelem -82 Nie dotyczy 2019-03-07

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja dtuga TYH9 sprawne zarzadzanie portfelem 1182 Nie dotyczy 2019-03-20

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja krotka TYH9 sprawne zarzadzanie portfelem -1 317 Nie dotyczy 2019-03-20

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja dtuga WNH9 sprawne zarzadzanie portfelem 41 Nie dotyczy 2019-03-20

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja dtuga FVH9 sprawne zarzadzanie portfelem 46 Nie dotyczy 2019-03-29

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja krotka FVH9 sprawne zarzadzanie portfelem -52 Nie dotyczy 2019-03-29
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Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
Pozycja dtuga EDZ9 sprawne zarzadzanie portfelem 1178 podawanego przez Nie dotyczy 2019-12-18
Chicago Mercantile
Exchange

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
Pozycja krotka EDZ9 sprawne zarzgdzanie portfelem -7 650 podawanego przez Nie dotyczy 2019-12-18
Chicago Mercantile
Exchange

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez ICE

Futures Europe Financials

Pozycja krotka ERZ0 sprawne zarzgdzanie portfelem -291 Nie dotyczy 2020-12-14

Platnosci kwartalne wg
Pozycja dtuga IRS ZAR 03.01.2019 sprawne zarzadzanie portfelem 133 stopy ZARL3M Ptatnosci 25 000 2019-01-03
kwartalne wg stopy 8 48%

Ptatnosci kwartalne wg
Pozycja dtuga IRS ILS 23.11.2021 sprawne zarzadzanie portfelem 45 stopy ILSL3M Ptatnosci 60 000 2021-11-23
roczne wg stopy 1 445%

Ptatnosci roczne wg stopy
o -

Pozycja dtuga IRS PLN 20.11.2023 sprawne zarzadzanie portfelem -161 2,5125 %o Platnosd 8 400 2023-11-20

potroczne wg stopy

PLNW6M

Ptatnosci roczne wg stopy

A )8
Pozycia diuga IRS PLN 26.11.2023 sprawne zarzadzanie portfelem -159 AR IS 10 000 2023-11-26
potroczne wg stopy

PLNW6M

N . Kwota bedaca
. L. . Terminy i warunki
- . .. | Rodzaj instrumentu . . Wartosc¢ otwartej . podstawa , .
Typ zajetej pozycji Cel otwarcia pozycji . przysztych strumieni , .| Data wygasniecia
pochodnego pozycji (w tys. zi) L przysztych platnosci
pienieznych
(w tys. zt)
Pozycja dtuga OPCJA sprawne zarzadzanie portfelem 172 |Nie dotyczy Nie dotyczy 2019-03-15
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na stope procentow g

inw esty cy jnego

oparte na stawce z ry nku migdzy bankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.

Waluta Termin
. . Rodzaj . Wartos¢ L. . L Podstawa zapadalnosci Termin wykonania
Typ zajetej . Cel otwarcia . Wartos¢ i terminy przysztych strumieni podstawy PR .
ts instrumentu i otwartej L przyszitych (wygasniecia) instrumentu
pozycji pozycji .. pienieznych przysziych P .
pochodnego pozycji L . ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
ptatnosci
pochodnego
. Sprawne Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Wi || COnELE i e zarzadzanie 177 2018-03-28 oparte na kursie waluty uzgodniony m z usD -900 2018-03-28 2018-03-28
na kurs waluty USD
portfelem kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Diuga Kontrakt terminowy O graniczenie ry zy ka 75 2018-01-11 oparte na kursie waluty uzgodniony m z usD 579 2018-01-11 2018-01-11
na kurs waluty USD inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
|| OIS e | QRN e Rl 317 2018-01-11 oparte na kursie waluty uzgodniony m z ZAR -13 891 2018-01-11 2018-01-11
na kurs waluty ZAR inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | Kontrakt terminowy O graniczenie ryzy ka 12 2018-02-26 oparte na kursie waluty uzgodniony m z HUF -448 924 2018-02-26 2018-02-26
na kurs waluty HUF inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | Kontrakt terminowy O graniczenie ryzy ka 166 2018-01-16 oparte na kursie waluty uzgodniony m z EUR -3 500 2018-01-16 2018-01-16
na kurs waluty EUR inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | Kontrakt terminowy O graniczenie ry 2y ka 95 2018-01-09 oparte na kursie waluty uzgodniony m z EUR -1 858 2018-01-09 2018-01-09
na kurs waluty EUR inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | Kontrakt terminowy O graniczenie ryzy ka 1220 2018-01-05 oparte na kursie waluty uzgodniony m z usD -19 779 2018-01-05 2018-01-05
na kurs waluty USD inw esty cy jnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeplywy pieniezne w dniu
Krotka | Kontrakt terminowy O graniczenie ryzy ka 123 2018-01-05 oparte na kursie waluty uzgodniony m z USD -2 000 2018-01-05 2018-01-05
na kurs waluty USD inw esty cy jnego
kontrahentem.
Instrument generuje przeplywy pieniezne z
Kontrakt terminowy ST czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem
Diuga zarzadzanie -249 ) ! BRL 13 534 2018-01-02 2018-01-02
na stope procentow g oparte na stawce z ry nku migedzy bankowego i
portfelem . .
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
Instrument generuje przepltywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawne czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem
Diuga zarzadzanie -396 - o BRL 21 834 2018-01-02 2018-01-02
na stope procentow g oparte na stawce z ry nku migedzy bankowego i
portfelem . .
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
Instrument generuje przeptywy pieniezne z
Kontrakt terminowy |O graniczenie ry zy ka czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem,
Diuga -376 BRL 6 284 2019-01-02 2019-01-02
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Kontrakt terminowy

O graniczenie ry zyka

Instrument generuje przepltywy pieniezne z
czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem,

Krotka > . 1203 - ) BRL 14 029 2020-01-02 2020-01-02
na stope procentowg| inwestycyjnego oparte na staw ce z ry nku miedzy bankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
Instrument generuje przeplywy pieniezne z
a Kontrakt terminowy |O graniczenie ry zy ka czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem,
Krotka - . 429 - ) BRL 5212 2020-01-02 2020-01-02
na stope procentowg| inwestycyjnego oparte na staw ce z ry nku miedzy bankowego i
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
Instrument generuje przeplywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawne czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem
Diuga zarzadzanie 42 - A HUF 9 500 000 2019-11-24 2019-11-24
na stope procentow g oparte na stawce z ry nku migdzy bankowego i
portfelem I .
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
Instrument generuje przeplywy pieniezne z
Kontrakt terminowy ST czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem
Krétka zarzadzanie 74 - ! HUF 9 500 000 2022-11-24 2022-11-24
na stope procentow g oparte na stawce z ry nku migedzy bankowego i
portfelem . -
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
Instrument generuje przeplywy pieniezne z
Kontrakt terminowy Sprawne czestotliw oscig okreslong w umowie z kontrahentem
Krotka zarzadzanie -666 - A MXN 239 000 2018-08-08 2018-08-08
na stope procentow g oparte na stawce z ry nku migedzy bankowego i
portfelem . .
uzgodnionego z kontrahentem oprocentow ania.
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca Zyrf)l;:i;::’;tywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie Kazdym dniu
Kontrakt terminowy Spraw ne ceny rozliczeniow ej obow igzujgcej w ty m dniu. — yw .
Krotka na EURO-BTP 10YR zarzadzanie 46 Zyski i straty rozliczane s w ramach sy stemu EUR Y systemu 2018-03-08 2018-03-08
6% portfelem uzupetniania depozy tow zabezpieczajacy ch, zgodnie uzuy elniania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym de poz tow
ry nku akty wny m. p ¥ X
zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jny m ustalana jest biezaca Zyrzt:ié:;;aetywsa
wartos¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminow Sprawne ceny rozliczeniow ej obowigzujacej w ty m dniu. wycen VW ramach
Krétka oa Eures 3Mo TDV zarzadzanie 206 Zyski i straty rozliczane s3 w ramach sy stemu USD ¥ systemu 2018-12-17 2018-12-17
portfelem uzupetniania depozy téw zabezpieczajacy ch, zgodnie uzuy shiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym de[f)ozytéw
ry nku akty wny m. zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jny m ustalana jest biezaca Zyrf)l;:i;::’;tywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminow Sprawne ceny rozliczeniow ej obow igzujgcej w ty m dniu. — yw .
Krotka na Euro$ 3Mo TDy zarzadzanie 52 Zyski i straty rozliczane s w ramach sy stemu usD Y systemu 2019-12-16 2019-12-16
portfelem uzupetniania depozy tow zabezpieczajacy ch, zgodnie uzuy chniania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym de poz tow
ry nku akty wny m. p ¥ X
zabezpieczajacy ch.
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W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca

Zy ski i straty sa

s : : . rozliczane w
w artos$¢ depozy tu zabezpieczajgcego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminow Sprawne ceny rozliczeniow ej obowigzujacej w ty m dniu. wycen VW ramach
Diuga Y zarzadzanie 84 Zyski i straty rozliczane sa w ramach sy stemu usD yeeny 2018-03-19 2018-03-19
na COFFEE lbs - A . . . sy stemu
portfelem uzupetniania depozy téw zabezpieczajacy ch, zgodnie uzupehiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym deppozytéw
rynku akty wny m. zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca Zy;l;:ilas:;aetywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminowy Spraw ne ceny rozliczeniow ej obow igzujgcej w ty m dniu. wycen yW ramach
Krotka na EUROBUND zarzadzanie 356 Zyski i straty rozliczane s w ramach sy stemu EUR Y systemu 2018-03-08 2018-03-08
10YR 6% portfelem uzupetniania depozy tow zabezpieczajacy ch, zgodnie uzuy ehiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym de;f)ozytéw
e e zabezpieczajgcy ch.
W kazdy m dniu sesy jny m ustalana jest biezaca Zyrzt:ié:;;aetywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminow Sprawne ceny rozliczeniow ej obow igzujacej w ty m dniu. wycen yW ramach
Krotka Y zarzadzanie 33 Zyski i straty rozliczane s w ramach sy stemu EUR yeeny 2018-03-08 2018-03-08
na EURO 30YR 4% - A . X . sy stemu
portfelem uzupetniania depozy tdw zabezpieczajacy ch, zgodnie uzupehiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym deppozytéw
ry nku akty wny m. zabezpieczajgcy ch.
W kazdy m dniu sesy jnym ustalana jest biezaca Zy;';:i;:::ywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminow Spraw ne ceny rozliczeniow ej obow igzujgcej w ty m dniu. —— yw .
Krotka Y zarzadzanie 177 Zyski i straty rozliczane sg w ramach sy stemu usD yeeny 2018-03-20 2018-03-20
na US 10YR 6% - 2 . ; . sy stemu
portfelem uzupetniania depozy téw zabezpieczajacy ch, zgodnie uzupehiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym de;’ozytéw
A LTS LA zabezpieczajacy ch.
W kazdy m dniu sesy jny m ustalana jest biezaca Zyrz‘;:i(l;:;aetywsa
warto$¢ depozy tu zabezpieczajacego na podstawie kazdym dniu
Kontrakt terminow Sprawne ceny rozliczeniow ej obow igzujacej w ty m dniu. wycen yw ramach
Krotka Y zarzadzanie -22 Zyski i straty rozliczane s w ramach sy stemu usD yeeny 2018-03-20 2018-03-20
na US 30YR 6% - . . ; . sy stemu
portfelem uzupetniania depozy tdw zabezpieczajacy ch, zgodnie uzupehiania
z regulacjami izb rozliczajacy ch transakcje na danym de[?ozytéw
rynku akty wny m. zabezpieczajacy ch.
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NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

31.12.2018 31.12.2017

I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu w tym: 46 097 0
1. Transakcje w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk 0 0
3. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i nie nastepuje 46 097 0
przeniesienie ryzyk.
I1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu w tym: 0 0
1. Transakcje w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i nie nastepuje 0 0
przeniesienie ryzyk.
III. Naleznosci z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
IV. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.
NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

31.12.2018 31.12.2017

Pozycja bilansowa

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzieh
bilansowy w tys. zt

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Skiladniki lokat notowane na aktywnym rynku 140 563 107 395
CHF 1866 7122 0 0
EUR 18 463 79 393 4 829 20 140
HUF 0 0 460 109 6188
MXN 0 0 16 097 2846
PEN 0 0 8929 8322
RON 6 890 6 359 0 0
usD 12 684 47 689 18 834 65 566
ZAR 0 0 15 300 4333
Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 7 522 10924
PLN 7 051 7 051 0 0
ARS 0 0 37944 7 308
BRL 0 0 1553 1632
CHF 8 30 0 0
EUR 44 189 63 261
HUF 224 3 9517 128
ILS 45 45 0 0
usD 19 71 458 1595
ZAR 509 133 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 444 17 946
PLN 4423 4423 13 851 13 851
EUR 4000 17 199 0 0
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MXN 710 136 254 45
RON 13 13 0 0
usb 427 1 604 10 35
CzK 0 0 19 786 3229
HUF 0 0 8 640 116
ILS 0 0 667 670
ZAR 264 69 0 0
Naleznosci 14 641 111 770
PLN 240 240 105 059 105 059
EUR 1715 7 374 566 2363
usb 1869 7 027 1249 4 348
Z:Ia:(r:ls::cje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 46 097 0
PLN 46 097 46 097 0 0
Zobowigzania 18 025 12 695
PLN 17 731 17 731 10 691 10 691
CzK 143 24 0 0
EUR 45 195 0 0
HUF 448 6 0 0
JPY 557 19 0 0
BRL 0 0 971 1021
MXN 0 0 3767 666
RON 29 27 0 0
ZAR 0 0 1119 317
usb 6 23 0 0

II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

Skiladniki lokat

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe 0 8 605 0 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe -4 811 0 -2 710 -8 815
Instrumenty pochodne 0 0 -38 0

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

FINANSOWEGO
31.12.2018
Kurs w stosunku do zt Waluta
0 0982 ARS
38166 CHF
01673 CZK
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4 3000 EUR
13394 HUF
1 0008 LS
34124 JPY
01915 MXN
09229 RON
37597 usb
02614 ZAR

Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzier bilansowy zostaty przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego

ogfoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tym: 291 -584
- dtuzne papiery wartosciowe -6 343 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku w tym: -5 156 11 722
- dtuzne papiery wartosciowe -1 545 0
RAZEM -4 865 11138

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

lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku w tym: 3362 -6 027
- dtuzne papiery wartosciowe 1653 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku w tym: -1210 -92
- dtuzne papiery wartosciowe 544 0
RAZEM 2152 -6 119

Wyptacone dochody Funduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochoddw przez Fundusz.

Wyptacone przychody ze zbycia lokat Funduszu aktywow niepublicznych

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty przychodéw ze zbycia lokat.
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NOTA 11 KOSZTY FUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Funduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

01.01.2018 -
31.12.2018

01.01.2017 -
31.12.2017

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia

4917

4162

2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu

0

29
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INFORMACIA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegltych ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach jakie nastapily 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
poréownawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi iopublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 30 czerwca 2018 r. zmianie ulegt sposdb prezentacji ptatnosci
odsetkowych od transakcji terminowych na stope procentowg. Poprzednio w Rachunku Wynikéw ptatnosci odsetkowe
ujmowane byly odpowiednio w Przychodach odsetkowych oraz Pozostatych kosztach. Obecnie ujmowane sa w
Zrealizowanym zysku (stracie) ze zbycia lokat. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane zostato przeksztatcenie
danych poréwnawczych, zgodnie z ponizszymi szczegotami:

Dane zmienione Dane
Nazwa pozycji w Bilansie opublikowane
za okres
za okres
od: 01.01.2017 01.01.2017
do: 31.12.2017 31.12.2017
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 682 -2 400
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 253 16 971
. i Dane zmienione _Dane Dane zmienione D_ane
Nazwa pozycji w Rachunku wynikow opublikowane za opublikowane
za okres za okres
okres za okres
od: 01.01.2017 01.01.2017 01.01.2017 01.01.2017
do: 31.12.2017 31.12.2017 30.06.2017 30.06.2017
I. Przychody z lokat 5313 5313 2220 2 002
Przychody odsetkowe 5313 5313 2220 2 002
II. Koszty funduszu 5962 6 680 2 897 2 897
Pozostate 206 924 101 101
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5019 5737 4216 4434
Z'rt_ea_llzowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytutu 11138 11 856 9593 9811
réznic kursowych

( 801 102 102

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

na dzien na dzien

31.12.2017 31.12.2017

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 946 24 751

2. Naleznosci 111770 104 965

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

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

od: 01.01.2017 01.01.2017

do: 31.12.2017 31.12.2017
1. Zreahrz_oyvany zysk (strata) ze zbycia lokat z 2748 7740
tytutu réznic kursowych
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat z tytutu rdznic -8 815 -7 860
kursowych

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. w Rachunku Przeptywdw Pienieznych zmianie
ulegt sposob prezentacji przeptywdw z tytutu przekazanych i otrzymanych przez fundusz zabezpieczen pienieznych. W
poprzednich okresach sprawozdawczych warto$¢ przekazywanych przez Fundusz zabezpieczen pienieznych wykazywana
byta w pozycji ,Wydatki z tytutu nabycia sktadnikow lokat”. Od biezgcego okresu sprawozdawczego przekazywane przez
Fundusz zabezpieczenia pieniezne wykazane zostaty w przeptywach $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej jako
~Wydatki Pozostate”. Analogicznie w poprzednich okresach sprawozdawczych wartos¢ otrzymanych przez Fundusz
zabezpieczen pienieznych wykazywana byta w pozycji ,Wptywy z tytutu zbycia sktadnikdw lokat”. Od biezgcego okresu
sprawozdawczego otrzymane przez Fundusz zabezpieczenia pieniezne wykazane zostaty w przeptywach $rodkéw
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej jako ,Wptywy Pozostate”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane
zostato przeksztatcenie danych poréwnawczych zgodnie z ponizszymi szczegdtami:

Dane zmienione Dane opublikowane

Nazwa pozycji w Rachunku

przeptywow

za okres za okres

od: 01.01.2017 01.01.2017

do: 31.12.2017 31.12.2017
I. Wptywy 7 278 992 7 273 136
1. Z tytutu posiadanych lokat 8 552 29 688
2. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 7 210 664 7 243 448
3. Pozostate 59 776 0
II. Wydatki 7 443 259 7 442 406
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1. Z tytutu posiadanych lokat_ 1531 22 796
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 7 378 579 7 412 798
12. Pozostate 56 510 173

C. Skutki zmian kursow wymiany
$rodkow pienieznych i ekwiwalentow -20 -824
$rodkow pienieznych

D. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych ) R
netto (A+/-B) 1349 7178

E. Srodki pieniezne i ekwiwalenty
$rodkow pienieznych na poczatek 19 315 31929
okresu sprawozdawczego

F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty
$rodkow pienieznych na koniec okresu 17 946 24 751
sprawozdawczego (E+/-D+/-C)

Dokonane korekty bledow podstawowych ich przyczyny tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkéw

finansowych na sytuacje majatkowaq i finansowg plynnoséc¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majgcych wptyw na sytuacje
majgtkowa i finansowa ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu. Nie wystgpity przypadki:

* informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny

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

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

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym ktore moglyby w istotny sposob wplyna¢ na
ocene sytuacji majatkowej finansowej wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Nie wystgpity zdarzenia ktdre mogtyby w istotny sposéb wptynac na ocene sytuacji majatkowej finansowej wyniku z
operacji Funduszu i ich zmian.
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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, roczne sprawozdanie finansowe
funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord (dalej: ,PZU FIZ Akord” lub ,Fundusz”) za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.

W okresie objetym sprawozdaniem procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny PZU FIZ
Akord wyniosta 0,13%. Na koniec okresu sprawozdawczego warto$¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 113,89 z,
a wartos¢ aktywow netto 214 242 tys. zt.

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

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

Polskie akcje, jako czes$¢ globalnego rynku finansowego, powinny byty podazac za trendami $wiatowymi, ale tak sie
nie stato. W ubiegtym roku warszawskie indeksy konsekwentnie tracity na wartosci. Najstabiej w tym gronie
zachowywat sie sSWIG80, ktéry w ciggu 12 miesiecy stracit blisko 1/3 swojej wartosci. W roku 2019 ze wzgledu
na umiarkowang wycene polskiej gietdy i utrzymujgce sie niedowazenie w portfelach inwestoréw zagranicznych
moze sie to okazac nasza sitg. Warunkiem bedzie jednak utrzymanie sie wzglednie wysokiego tempa wzrostu PKB
oraz ograniczenie presji kosztowej, umozliwiajgce poprawe zyskdw spotek.

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

Dominujgcym determinantem wycen polskich obligacji pozostang nastroje na gtéwnych rynkach bazowych. W tym
kontekscie obserwowaé bedziemy skale spowolnienia gospodarczego w USA oraz Europie oraz reakcje
odpowiednich wtadz monetarnych na naptywajgce dane. W roku 2018 w USA stopa podstawowa zostala
podwyzszona 4 krotnie, bilans banku centralnego zmniejszyt sie o 370 mid USD, indeksy gietdowe tgpnety,
a spready kredytowe rozszerzyty sie. Zmiany te w istotny sposdb powinny schtadza¢ zaréwno gospodarke
amerykanskg jak i globalng w roku 2019. Ze statystyk wypadnie rowniez reforma polityki podatkowej prezydenta
Trumpa. Nie oczekujemy, ze w takim Srodowisku Rezerwa Federalna podtrzyma tempo podwyZzszania stop
procentowych. Stopy procentowe w Polsce w roku 2019 pozostang na niezmienionym poziomie. Wg naszych
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prognoz inflacja nie przekroczy 2,5%. W rocznych dynamikach zmian cen zobaczymy efekty gwattownego spadku
cen ropy naftowej, nie zobaczymy za to podwyzek cen energii, ktdrych obawiali sie analitycy rynkowi. Wzrost
gospodarczy, pomimo spowolnienia do niecatych 4%, utrzyma sie na poziomie nie zagrazajgcym realizacji
zaplanowanego deficytu budzetowego. Taki zestaw danych powinien nadal wspierac rodzimy dtug.

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

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

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

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

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

+  koniunktury panujacej na rynkach finansowych,

« globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sit populistycznych w Europie, Brexit, napiecia na Bliskim
Wschodzie) i w kraju (podwdjne wybory).

Jestesmy przekonani, iz szczegétowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w sposdb rzetelny
przedstawiajg jego sytuacje.

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Pafstwo TFI PZU SA, dokonujgc inwestycji w PZU FIZ Akord.

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

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

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Andrzej-Adamczyk

Signature Noiy\er'fied
Dokument podp? przez

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdu Data: 2019.03 IF15:16:55 CET
(podpis )
Signature Not Verified,~
Dokgment podpisan)@t_)ez Cezary lwanski
Cezary Iwariski Wiceprezes Zarzadu T S
(podpis )
i ) Signature Not Verified \
Marcin Wlazio Wiceprezes Zarzadu . Dakument podpisany.przepMarcin, Tadeusz Wlazio
at%,ZOIQ. 3.11 14:53:24 CET
(,4070 Dis

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Szanowni Panstwo,

Przekazuje na Panstwa rece raport roczny PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord (dalej ,,Fundusz™)
za 2018 rok.

Elementem sktadowym raportu jest miedzy innymi sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu w roku 2018
oraz roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za 2018 rok, w ktérym znajdziecie Panstwo informacje o
gtéwnych sktadnikach lokat Funduszu.

Stopa zwrotu Funduszu (rozumiana jako procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny w okresie sprawozdawczym) liczona na podstawie cen certyfikatdw publikowanych w
dniach wyceny, zgodnie ze statutem Funduszu, wyniosta w 2018 roku 0,09%. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze
poprzedni, 2018 rok, byt niezwykle trudny dla wiekszosci strategii i funduszy inwestycyjnych.
Zdecydowana wiekszos¢ klas aktywdw na wszystkich rynkach na Swiecie notowata spadki. Wedtug
wyliczen jednego z bankdw inwestycyjnych, uwzgledniajgc 70 analizowanych klas instrumentow
inwestycyjnych z roznych obszaréw, az 63 miato negatywne stopy zwrotu. Byt to historycznie najgorszy
pod tym wzgledem rok od 117 lat!.

Fundusz PZU FIZ Akord, swoim dodatnim wynikiem za 2018 rok udowodnit sprawno$¢ dziatania kontroli
ryzyka oraz mechanizméw dazacych do ochrony kapitatu, co pozwolito mu za 2018 rok zajg¢ 3. miejsce
wsérod wszystkich polskich funduszy o charakterze absolutnej stopu zwrotu, dostepnych dla klienta
detalicznego. Przejscie przez 2018 rok ,suchg nogg” powinno nam pozwoli¢ lepiej wykorzysta¢ okazje,
ktére beda pojawiaty sie w 2019 roku.

W 2018 roku Fundusz zgodnie z politykg inwestycyjng lokowat aktywa na wielu klasach aktywow,
stosujgc zarowno 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 réwnoczesnie atrakcyjng
rentownos¢. Dobdr obligacji odbywat sie gtéwnie 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 stop
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
papieréw wartosciowych, przy jednoczesnej sprzedazy innego papieru, portfela papierow wartosciowych
lub kontraktow terminowych, majace na celu wygenerowanie pozytywnej stopy zwrotu bez wzgledu na
sytuacje na rynku. W szczegdlnosci dotyczyto to inwestycji w waluty.

Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze witasciwym
zarzadzaniem 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. Przyszla sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w
gtéwnej mierze od wahan cen instrumentow finansowych, ktdre moga stanowi¢ przedmiot lokat portfela
zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

Zapraszajgc Panstwa do lektury rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, chciatbym podziekowaé
za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétke Akcyjng i
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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, 11 marca 2019 r.
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Oswiadczenie sporzadzone zgodnie z § 70 ust. 1 pkt 6. rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz
warunkéow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018r., poz. 757).

Zarzad TFI PZU SA o$wiadcza, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego AKORD za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. oraz dane porownywalne,
sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz Zze odzwierciedlajg w sposdb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majagtkowa i finansowg Funduszu oraz jego wynik z operacji, oraz ze
sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym

opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Noti/;rjf'ed
Dokument podpisap¥ przez Marcin

_ Andrzej Adamc:
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu Data: 2019.03.11-45:55:21 CET

(podpis )

Signature Not Verified Ve
L, . Dokument podpisanyggez Cezary Iwanski
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu Data: 2019.03.11 14:4:49 CET

(podpis )

Signature Not Vgirf.[e

. . Dokument podpisany#rzez Marcin
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu Tadeusz Wlazio )
;Dé'tl’i" 2‘12)'1}'.0‘3‘.'1'1‘1@0*5:‘2?‘&1’ "'
'DOAPIS

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Informacja sporzadzona na podstawie o$wiadczenia Rady Nadzorczej TFI PZU SA, zgodnie z § 70
ust. 1 pkt 7 rozporzadzenia Ministra FinansOw w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieré6w wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz.U. z 2018r., poz. 757).

Zarzad TFI PZU SA, na podstawie o$wiadczenia ztozonego przez Rade Nadzorczg TFI PZU SA, informuje, w
odniesieniu do okresu sprawozdawczego konczacego sie 31 grudnia 2018 r., ze:

1. KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., wpisana przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentow
na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546 zostata wybrana
jako firma audytorska do badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa;

2. KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie
spetniali warunki do sporzgdzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania
finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki
zawodowej;

3. TFI PZU SA przestrzega obowigzujgcych przepisdw zwigzanych z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego
biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karenciji;

4. TFI PZU SA posiada:

a) Polityke wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania;

b) Procedure wyboru firmy audytorskiej;

c) Polityke $wiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie ustawowe, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem.

Procedury te zostaly przyjete przez Komitet Audytu Rady Nadzorczej TFI PZU SA i wdrozone do stosowania
przez Zarzad TFI PZU SA.

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Andrz lamczyk
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu Datar 2019.03.34'15:54:50 CET

(podpis )

Signature Not Verified
’ - Cr "
Dokument podpisany pfzez Cezary Iwanski

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu Data: 2019.03.11 1428:03 CET

(podpis )

Signature N()i)L'er'fied
Dokument pode[gly przez
d

Signature Not Veriﬂ(?l \

. . Dokument pod| isanjx)ez Marcin
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu D e oAy

(b

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Zgromadzenia Inwestorow PZU Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Akord

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania finansowego PZU sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r.,
Akord (,Fundusz”), ktore zawiera: finansowych wynikéw dziatalno$ci oraz

przeptywow pienieznych za rok
obrotowy zakonczony tego dnia
zgodnie z ustawg z dnia

— wprowadzenie do sprawozdania
finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
sporzadzone na dzien 31 grudnia (Dz. U.z 2019 . poz. 351 t.}.) (,ustawa
2018 r.; o rachunkowosci”), wydanymi na jej

oraz sporzadzone za rok obrotowy od podstawie przepisami wykonawczymi

1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.: oraz przyjetymi zasadami (polityka)

_ - rachunkowosci;

— rachunek wyniku z operacji; — jest zgodne, we wszystkich istotnych

— zestawienie zmian w aktywach netto; aspektach, co do formy i tresci

— rachunek przeptywéw pienieznych; Z obowigzujgcymi Fundusz przepisami

prawa oraz statutem Funduszu;
oraz :
— zostato sporzadzone, we wszystkich

— noty objasniajgce i informacja istotnych aspektach, na podstawie

dodatkowa; prawidtowo prowadzonych ksiag

rachunkowych zgodnie z przepisami

(,sprawozdanie finansowe”). rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
finansowe Funduszu:

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére
wydalismy dnia 11 marca 2019 .

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl

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

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

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

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz

nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.

1089 z pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”);
— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia

2014 r. w sprawie szczegoétowych

wymogow dotyczgcych ustawowych badan

Niezaleznos¢ i etyka

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

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

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas naszego

badania sprawozdania finansowego za biezgcy

okres sprawozdawczy. Obejmujg one
najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

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

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

— innych obowigzujacych przepiséw prawa.

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

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

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

o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu
UE.

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

Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2018 r. wyniosta 148,1 min zt (w
tym 140,6 min zt notowanych na aktywnym rynku), a na dzien 31 grudnia 2017 r. 118,3 min zt (w

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

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna na stronie
5, bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” na stronie 12.

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

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

Nasze procedury obejmowaty miedzy
innymi:
- Zrozumienie i ocene polityki

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

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

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

Zarzad Towarzystwa kryteriow uznawania
rynku notowan za aktywny.

- Ocene zaprojektowania i wdrozenia oraz
testy efektywnosci kontroli wewnetrznych
majgcych na celu weryfikacje poprawnosci
wyceny notowanych instrumentéw
finansowych, w tym wyb6r rynku gtéwnego.
Testy kontroli automatycznych w systemach
informatycznych przeprowadzilismy przy
wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow w dziedzinie technologii
informatycznych.

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

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

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

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

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
PZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci Funduszu
zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedna, aby zapewni¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, kwestii zwigzanych

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

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

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
cato$¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikdow
podejmowane na podstawie sprawozdania
finansowego.

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

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

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

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

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

powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

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

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

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

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

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa oswiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogoéw
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz
informujemy o wszystkich powigzaniach

i innych sprawach, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezalezno$ci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.
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Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byty najbardziej znaczgce podczas
badania sprawozdania finansowego za biezacy
okres sprawozdawczy uznajgc je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy

W naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje
zawarte w raporcie rocznym Funduszu, za
wyjatkiem sprawozdania finansowego oraz

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

naszego sprawozdania z badania (,Inne
informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie
niespoéjne ze sprawozdaniem finansowym,

z naszag wiedzg uzyskang w trakcie badania,
lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej
pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w
Innych informacjach, to jestesmy zobowigzani
poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie
badania sprawozdania finansowego, naszym
zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci, we
wszystkich istotnych aspektach:

— zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa; oraz

— jest zgodne z informacjami zawartymi w
sprawozdaniu finansowym.

rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 r.
(,Sprawozdanie dziatalnosci”), wraz z
wyodrebnionymi czes$ciami, w tym
oswiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego, spetniatlo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie

Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto zgodnie z wymogami ustawy

0 biegtych rewidentach jestedmy zobowigzani
do wydania opinii, czy Fundusz

w oswiadczeniu o stosowaniu fadu
korporacyjnego zawart informacje wymagane
przepisami prawa lub regulaminami, a w
odniesieniu do okreslonych informaciji
wskazanych w tych przepisach lub
regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne
Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa

i informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym .

Ponadto oswiadczamy, ze w swietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania sprawozdania
finansowego nie stwierdzilismy w
Sprawozdaniu z dziatalno$ci istotnych
znieksztatcen.
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Opinia o0 o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

Naszym zdaniem, w o$wiadczeniu Ponadto naszym zdaniem informacje

o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktore jest okreslone w paragrafie

wyodrebniong czescig Sprawozdania 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i

z dziatalnosci, Fundusz zawart informacje rozporzgdzenia zawarte w oswiadczeniu
okreslone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 o stosowaniu fadu korporacyjnego, we
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia wszystkich istotnych aspektach:

29 marca 2018 r. w sprawie informacji . . .
biezgcych i okresowych przekazywanych przez — Zzostaly sporzagdzone zgodnie z majacymi
emitentéw papierow wartosciowych oraz zastosowanie przepisami prawa, oraz
warunkow uznawania za réwnowazne — 83 zgodne z informacjami zawartymi w
informacji wymaganych przepisami prawa sprawozdaniu finansowym.

panstwa niebedgcego panstwem

cztonkowskim (Dz. U. z 2018 r. poz. 757)

(,rozporzadzenie”).
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

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

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

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

ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy
opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania finansowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2018 r. obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza
i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Zgromadzenia Inwestorow
Towarzystwa z dnia 17 lipca 2015 r. oraz
ponownie w kolejnych latach, w tym uchwatg z
dnia 6 lipca 2017 r. do badania rocznego

niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz
art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

sprawozdania finansowego za rok zakonczony
31 grudnia 2018 r. Catkowity nieprzerwany
okres zlecenia badania wynosi 4 lata
poczgwszy od roku obrotowego zakornczonego
31 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2018 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature Nf}\J ified
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Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
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Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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OCENA RADY NADZORCZEJ TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA

Ocena Rady Nadzorczej TFI PZU SA wraL z uzasadnieniem, sporzadzona zgodnie z
8§ 70 ust. 1 pkt 14 rozporzadzenia Ministr# FinansOw w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018r., poz. 757) (,,Rozporzadzenie”).

1. Obowiazek przeprowadzenia przez Rade Nadzorcza TFI PZU SA oceny rocznego sprawozdania
finansowego PZU FIZ Akord (,Fundusz”) oraz sprawozdania z dziatalnosci Funduszu za okres od
1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i

ze stanem faktycznym wynika z § 70 ust. 1 pkt 14 Rozporzadzenia.
2. Zarzad TFI PZU SA przedstawit Radzie Nadzorl:zej nastepujgce dokumenty:

1) Roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do
31 grudnia 2018 r.,

2) Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.,

3) Projekt Sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r., sporzadzone
przez Marcina Podsiadtego — kluczowego biegtego rewidenta nr ewid. 12774, wystepujacego w
imieniu firmy audytorskiej KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.,
zgodnie z umowg zawartg przez TFI PZU SA z firmg audytorskg KPMG Audyt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.,

4) Oswiadczenie Deutsche Bank Polska SA, podmiotu bedacego depozytariuszem Funduszu, o
zgodnosci ze stanem faktycznym danych dotyczacych standéw aktywéw Funduszu, wykazanych
w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia
2018 r.

3. Rada Nadzorcza TFI PZU SA stwierdza, ze dolozyla nalezytej starannosci przy przeprowadzaniu
oceny przediozonych przez Zarzad TFI PZU SA dokumentdw.

Rada Nadzorcza zapoznala sie z rocznym sprawozdaniem finansowym Funduszu oraz sprawozdaniem

z dziafalnosci Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Rada Nadzorcza zapoznata sie takze z oSwiadczeniem Deutsche Bank Polska SA, podmiotu bedacego
depozytariuszem Funduszu, o zgodnosci ze stanem faktycznym danych dotyczacych stanéw aktywow
Funduszu, wykazanych w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r.

Ponadto Rada Nadzorcza zapoznata sie z przedstawionymi przez firme audytorska wstepnymi
wynikami przeprowadzonego badania rocznego sprawozdania finansowego PZU FIZ Akord za okres od
1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r., wyjasnieniami przedstawionymi przez biegltego rewidenta,





OCENA RADY NADZORCZEJ TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA

Zarzad TFI PZU SA i Eyrektora Biura Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA w trakcie' posiedzenia Rady w
i |

dniu 6 marca 2019 r.

Rada Nadzorcza zapoznala sie z projektem sprawozdania niezaleznego biegtego rewidenta z badania
rocznego sprawozdania finansowego PZU FIZ Akord za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018
r. oraz o$wiadczeniem biegtego co do braku zastrzezen do sporzadzonego Sprawozdania finansowego

przedstawionego w trakcie posiedzenia Rady w dniu 11 marca 2019 r.

Na podstawie podjetych dziatari Rada Nadzorcza TFI PZU SA stwierdzita, ze przedtozone przez Zarzad
roczne sprawozdanie finansowe PZU FIZ Akord za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
oraz sprawozdanie z dziatalnoci PZU FIZ Akord za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
sg zgodne z ksiegarr[i i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym.

4. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia roczne sprawozdanie finansowe Fundusz oraz sprawozdania z
dziatalnosci Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Rada Nadzorcza TFI PZU SA:

Tomasz Kulik Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Stawomir Niemierka Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Robert Kubin Cztonek Rady Nadzorczej

Agnieszka Zaborowska Czfonek Rady Nadzorczej

Warszawa, 11 marca 2019 r.







OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJINYCH PZU SA

Oéwiadcienie sporzadzone zgodnie z § 70 ust. 1 pkt 8 rozporLadzenia Ministra Finansow w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2018r., poz. 757) (,,Rozporzadzenie”).

Rada Nadzorcza TFI PZU SA, zarzadzajacego PZU Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym Akord, dziatajac na

podstawie § 70 ust. 1 pkt 8 Rozporzadzenia, oswiadcza, ze:

1. przez okres 11 miesiecy, j. od 1 stycznia do 30 listopada 2018 r. przepisy dotyczace powotania, sktadu i
funkcjonowania komitetu audytu, w tym dotyczace spetnienia przez jego cztonkdw kryteriéw niezaleznosci oraz
wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziala emitent, oraz w
zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych byty Hprzestrzegane w peini. Od dnia 1 grudnia do
31 grudnia 2018 r., w zwigzku z rezygnacjg z Rady Nadzorczej zlozong przez niezaleznego czlonka Rady
Nadzorczej TFI PZU SA, Przewodniczacego Komitetu Audytu, nie wszystkie z ww przepisow byly spetnione.

2. Komitet Audytu wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane w obowigzujacych przepisach.

Rada Nadzorcza TFI PZU SA:

Tomasz Kulik Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Stawomir Niemierka Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Robert Kubin Czfonek Rady Nadzorczej

Agnieszka Zaborowska Czlonek Rady Nadzorczej

Warszawa, 11 marca 2019 r.






Deutsche Bank

Warszawa, dnia 11 marca 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD” — zwanego dalej ,Funduszem”
o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierow wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajgcych przedstawionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku

do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego AKORD pZu

1. Wstep

Dane o Funduszu, w tym opis organizacji grupy
kapitatowej Funduszu.

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

 ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r.
poz. 1355 ze zm.) (dalej zwana ,Ustawg”) oraz
akty wykonawcze,

* rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgce
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych
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 .
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 351),

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

«  rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw
papierow  wartosciowych  oraz  warunkow
uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z
2018 r. poz. 757),

e rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w
sprawie naduzy¢é 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 p6zn. zm.).

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w
rozumieniu Ustawy.

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 Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie wpisana jest do rejestru
przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy

w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod nr KRS 0000019102.

Zgodnie z art. 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem
zaleznym od towarzystwa, spotki zarzadzajacej ani od
osoby posiadajgcej bezposrednio lub posrednio wiekszo$¢
gtosow w radzie inwestorow, zgromadzeniu inwestorow lub
zgromadzeniu uczestnikdw.

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 2018 roku Fundusz przeprowadzit 3 emisje certyfikatéw
inwestycyjnych emitujgc tgcznie 433.613 certyfikatow
inwestycyjnych, w tym:

1) 325 792 Certyfikatow serii S,
2) 10 787 Certyfikatdw serii T,
3) 97 034 Certyfikatow serii U.

Emisje certyfikatdw serii R, W, Y oraz Z Funduszu nie byty
przeprowadzane - decyzjg Zarzadu TFI PZU SA, emisje
certyfikatow tych serii zostaty odwotane.

Na dzien 31.12.2018 roku faczna warto$¢ aktywdw netto
wyniosta 214 242 tys. zt, przy czym liczba certyfikatow
inwestycyjnych wyemitowanych na ten dzien wyniosta
1881 197.

Polityka inwestycyjna.

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

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

Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w:
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1) papiery wartosciowe,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec
0s0b fizycznych,

4) waluty,

5) instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

6) 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  wynikajgcych z  Ustawy,
Rozporzadzenia i Statutu, Fundusz moze inwestowac 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¢ tacznie wiecej niz
20% wartosci aktywdw Funduszu. Powyzsze ograniczenie
nie ma zastosowania do papierdw wartosciowych
emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa
cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezace do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z
panstw czionkowskich Unii Europejskiej lub panstw
nalezgcych do OECD.

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

Wartos¢ lokat w wierzytelnos$ci nie moze stanowi¢ wiecej
niz 25% wartosci aktywow Funduszu.

Waluta obca jednego panstwa ani euro nie moze stanowic
wiecej niz 20% wartosci aktywdéw 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 jedna instytucje wspdlnego inwestowania majaca
siedzibe za granicg moze stanowi¢ nie wiecej niz 50%
wartosci aktywow Funduszu.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi
zaprezentowanych w raporcie a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Brak publikacji prognoz

Informacja dotyczaca postepowan toczacych sie
przed sadem, organem wihasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byt strong
zadnych postepowan przed sadem, organem wiasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej, ktérych przedmiotem bytby 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.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakgji
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.

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 powiazanym Funduszu.

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byty
zawierane.
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Informacje o systemie kontroli programoéw akcji
pracowniczych

Nie dotyczy Funduszu.

Informacja o wszelkich umowach zawartych miedzy
Funduszem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujacymi 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

Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byty
zawierane.

Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym
rowniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktorych moga w przysztosci nastapic zmiany w
proporcjach posiadanych akgcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byty
zawierane.

W przypadku emisji papierow wartosciowych w
okresie objetym raportem - opis wykorzystania
przez Fundusz wplywéw 2z emisji do chwili
sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci

Wszystkie $rodki pozyskane w ramach emisji certyfikatéw
inwestycyjnych zostaty wykorzystane do realizacji strategii
inwestycyjnej Funduszu.

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

W okresie sprawozdawczym zmianie ulegta taczna
wysokos$¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez Fundusz.
Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka
funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktdra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla
funduszu wyniosta 210% Wartosci Aktywow Netto oraz
metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego
wyniosta 254% Wartosci Aktywdw Netto.

W okresie sprawozdawczym zmienita sie lista podmiotdw,
ktérym depozytariusz powierzyt lub mdgt powierzy¢
wykonywanie czynnosci w zakresie zwigzanym z realizacjq
funkcji przechowywania aktywéw Funduszu. Na dzien 31
grudnia 2018 r. lista przedstawiata sie nastepujaco:

- State Street Bank International GmbH z siedzibg w
Niemczech, w zakresie przechowywania aktywodw,
rozliczania transakdji, obstugi zdarzen
korporacyjnych oraz innych czynnosci, dotyczacych
aktywdw  nabywanych przez Fundusz poza
granicami Polski, State Street Bank International

GmbH, Solmsstr. 83, D-60486 Frankfurt am Main,
Germany,

- Deutsche Bank AG z siedzibg w Niemczech, w
zakresie przechowywania aktywdw, rozliczania
transakcji oraz obstugi zdarzen korporacyjnych,
dotyczacych aktywoéw nabywanych przez Fundusz
poza granicami Polski, Deutsche Bank AG
Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main,
Germany,

- Deutsche Bank AG, Oddziat w Czechach, w zakresie
przechowywania aktywow, rozliczania transakcji,
obstugi zdarzen korporacyjnych oraz innych
czynnosci, dotyczacych aktywdw nabywanych przez
Fundusz poza granicami Polski, w tym w
szczegodlnosci na rynku czeskim, Deutsche Bank AG
Prague, Jungmannova 745/24, 111 21 Praha 1,
Czech Republic,

- Deutsche Bank AG, Oddziat na Wegrzech, w
zakresie przechowywania aktywdw, rozliczania
transakcji, obstugi zdarzen korporacyjnych oraz
innych czynnosci, dotyczacych aktywow
nabywanych przez Fundusz poza granicami Polski, w
tym w szczegdlnosci na rynku wegierskim, Deutsche
Bank AG Magyarorszagi Fioktelepe / Hungary
Branch, H-1054 Budapest, Hold utca 27,

- Deutsche Bank A.S. z siedzibg w Turcji, w zakresie
przechowywania aktywdw, rozliczania transakgcji,
obstugi zdarzen korporacyjnych oraz innych
czynnosci, dotyczacych aktywoéw nabywanych przez
Fundusz poza granicami Polski, w tym w
szczegodlnosci na rynku tureckim, DEUTSCHE BANK
A.S. Eski Buyukdere Caddesi Tekfen Tower
Esentepe Mah. No: 209 4.Levent, TR-34394
Istanbul, Turkey,

- PKO BP S.A. z siedzibg w Polsce, w zakresie
przechowywania aktywéw Funduszu majgcych
posta¢ dokumentu, PKO Bank Polski SA ul. Putawska
15, 02-515 Warszawa.

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

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

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

+ informowania uczestnikow o korektach wyceny
aktywow  netto  Funduszu na  certyfikat
inwestycyjny,

*  zawieszania zbywania lub odkupywania
certyfikatdw inwestycyjnych lub zawieszenia w
dokonywaniu  wyceny aktywéow netto na
certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu,

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez
Fundusz.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjna
zgodnie z polityka inwestycyjna okreslong w statucie.

Zagrozenia rozwoju Funduszu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z
dziatalnosci PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Akord nie zidentyfikowano zagrozen mogacych mie¢ istotny
wptyw na rozwdj Funduszu.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i
rozwoju.

Nie dotyczy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

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 2018 roku 0,09%. Nalezy
zwrdci¢ uwage, ze poprzedni, 2018 rok, byt niezwykle
trudny dla wiekszosci strategii i funduszy inwestycyjnych.
Zdecydowana wiekszos¢ klas aktywow na wszystkich
rynkach na $wiecie notowata spadki.

Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest
uwarunkowana w duzej mierze wtasciwym zarzadzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w
szczegolnosci decyzji alokacyjnych. Proces inwestycyjny
odbywa sie w rezimie S$cistego przestrzegania ryzyka
inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat.
Przyszla sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w
gtéwnej mierze od wahan cen instrumentéw finansowych,
ktére moga stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z
politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

Informacje dotyczace firmy audytorskiej.

TFI PZU SA dziatajgc w imieniu Funduszu w dniu 31
sierpnia 2015 r. zawarto Aneks nr 3 do Umowy z KPMG
Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z
dnia 24 lipca 2014 r., ktérej przedmiotem jest badanie
roczne oraz potroczny przeglad sprawozdan finansowych
Funduszu. Umowa w zakresie dotyczacym Funduszu, objefa
lata obrotowe konczace sie odpowiednio w dniach 31
grudnia 2015 r. oraz 31 grudnia 2016 r., z mozliwoscig
przedtuzenia wspodtpracy na dwa kolejne lata obrotowe
konczace sie odpowiednio w dniach 31 grudnia 2017 r. oraz
31 grudnia 2018 r. Aneksem nr 7 z dnia 24 lipca 2017 r.
Umowa zostata przedtuzona na lata obrotowe konczace sie
odpowiednio w dniach 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia
2018 .

b) zakres ustug firmy audytorskiej

W okresie sprawozdawczym firma audytorska Swiadczyta
na rzecz Funduszu ustuge przegladu podtrocznego
sprawozdania finansowego Funduszu za okres szesciu
miesiecy konczacy sie 30 czerwca 2018 r. oraz ustuge
badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za
rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r.

c) organ, ktory dokonat wyboru firmy audytorskiej

Wyboru firmy audytorskiej dokonato Zgromadzenie
Inwestorow.

d) wynagrodzenie firmy audytorskiej

Wynagrodzenie biegtego rewidenta za rok obrotowy 2018
wyniosto 8 610 zt brutto za badanie rocznego sprawozdania
finansowego i 4 920 zt brutto za przeglad pdtrocznego
sprawozdania finansowego. W roku 2017 wypfacone
wynagrodzenie dla  firmy  audytorskiej  wyniosto
odpowiednio: 9 840 zt brutto za badanie oraz 4 920 z
brutto za przeglad. Koszty wynagrodzenia firmy
audytorskiej pokrywane sg przez Fundusz.

Nabycie udziatéw wtasnych.

Nie dotyczy.

Posiadane przez Fundusz oddziaty.

a) data zawarcia przez Fundusz umowy z firma
audytorska o dokonanie badania lub przegladu
sprawozdania finansowego lub
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
oraz okresu, na jaki zostata zawarta ta umowa

Nie dotyczy.

Ocena, wraz 2z jej uzasadnieniem, dotyczaca
zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym
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 kredytéw.
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Informacja o instrumentach finansowych w zakresie
ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklocen przeptywow s$rodkow pienieznych oraz
utraty plynnosci 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 strategiag
lokacyjng mozliwe jest dokonywanie lokat Funduszu miedzy
innymi w obligacje skarbowe, instrumenty udziatowe,
instrumenty pochodne na dopuszczone klasy aktywdw oraz
waluty. Na koniec okresu sprawozdawczego dominujacy
udziat w lokatach miaty instrumenty dtuzne rynkdow
rozwijajacych sie. Ptynno$¢ posiadanych przez Fundusz
obligacji jest bardzo wysoka, gdyz istnieje mozliwos¢ ich
zbycia w bardzo krétkim czasie bez znaczacego wptywu na
ceny rynkowe (na koniec okresu sprawozdawczego 75%
aktywow mozna byto uptynni¢ w terminie do 7 dni). Ryzyko
zmiany cen jest wysokie, gdyz w zaleznosci od biezacego
sktadu portfela lokat zmienno$¢ cen posiadanych aktywow
moze by¢ wysoka.

W procesie zarzadzania ryzkiem Fundusz na podstawie
przepisow Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z
dnia 9 grudnia 2016 r. w sprawie uzupetnienia obowigzkéw
informacyjnych zarzadzajgcych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 2097) oraz regulacji
wewnetrznych Towarzystwa wyznacza catkowitg
ekspozycje stosujgc metode absolutnej wartosci zagrozonej
(VaR). Wartos¢ VaR-u nie moze w zadnym momencie
przekracza¢ 20% Wartosci Aktywéw 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
warunkow  dotyczagcych ~ 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
instrumentdw  pochodnych z uwzglednieniem zasad
kompensacji zdefiniowanych dla obliczania catkowitej
ekspozycji metoda zaangazowania do WAN) wynosi 20:1.
Fundusz moze w rzeczywisto$ci przekraczaé 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 wartos¢
nie jest limitem i moze zmieniac sie w czasie.

Fundusz moze korzysta¢ z Dzwigni finansowej AFI, jako
techniki zarzadzania Aktywami Funduszu m. in. zawierajac
umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz
umowy majgce za przedmiot prawa majatkowe, ktorych
cena zalezy bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co
do gatunku rzeczy, okre$lonych rodzajow energii,
miernikow i limitdw wielkosci produkcji lub  emis;ji
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.

Wskazania wymaga, ze maksymalny limit ekspozycji
Funduszu w zwiazku z wejsciem w zycie w sierpniu 2017 r.,
rozporzadzen wykonawczych do Ustawy jest ustalany
zgodnie i na podstawie rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie dokonywania przez
fundusz  inwestycyjny  zamkniety  lokat, ktérych
przedmiotem sg instrumenty pochodne oraz niektore prawa
majatkowe, zmienionego  rozporzadzeniem  Ministra
Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r., oraz
rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca
2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz.
U. z 2017 r., poz. 1443).

Stan majatkowy i sytuacja finansowa Funduszu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w
portfelu Funduszu znajdowaty sie:

31.12.2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug .
ceny nabycia wyceny na dzien “I”raolclent::;‘y:%z}l:;
w tys. zt bilansowy w tys. zi 9
Dtuzne papiery wartosciowe 145 522 147 211 63,38
Instrumenty pochodne 231 874 0,38
Razem 145 753 148 085 63,76

Ponizej wskazane zostaty najwazniejsze wskazniki finansowe:

WYBRANE DANE FINANSOWE

01.01.2018 - 31.12.2018

w tys. zi

w tys. EUR

L. Przychody z lokat

8 007

1862

I1. Koszty funduszu netto

5280

1228
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III. Przychody z lokat netto 2727 634
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -4 865 -1131
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 2 152 500
VI. Wynik z operacji 14 3
31.12.2018
w tys. zt w tys. EUR
VII. Zobowigzania 18 025 4192
VIII. Aktywa 232 267 54 016
IX. Aktywa netto 214 242 49 824
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 1881 197
w zt w EUR

XI. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 26,49
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,01 0,00

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sg wedftug sredniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku. Pozycie rachunku
wynikow w tys. EUR przeliczone sg wedtug sredniej arytmetycznej srednich kursow NBP na koniec miesiecy od stycznia do grudnia 2018 roku oraz od

stycznia do grudnia 2017 roku.

Przeglad dziatan
danym roku.

inwestycyjnych podjetych w

W 2018 roku Fundusz zgodnie z politykg inwestycyjnag
lokowat aktywa na wielu klasach aktywdw, 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,
dajagce réwnoczesnie atrakcyjng rentownos$¢.  Dobdr
obligacji odbywat sie gldwnie w oparciu o analize
fundamentalng danego kraju oraz o prognozy zachowania
rynku stép procentowych.

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

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

Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest
uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym zarzadzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w
szczegodlnosci 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 mogg stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z
politykg inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

Ocena mozliwosci realizacji Zzamierzen
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze
finansowania tej dziatalnosci.

Sposdb inwestowania Srodkéw pienieznych nie jest istotnie
zalezny od wielkosci posiadanych srodkdéw.

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

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

Przeglad wynikéw osiagnietych przez Fundusz.

Fundusz PZU FIZ Akord zanotowat nastepujgce wyniki:

Stopa
WAN / CI Stopa Stopa Stopa Stopa Stopa zwrotu
(28 grudnia 2018 r.) zwrotu zwrotu zwrotu zwrotu zwrotu od poczatku
) iM 3M 6M 12M YTD dziatalnosci
Funduszu
113,84 zt 0,54% 0,33% 0,94% 0,09% 0,09% 13,84%
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Okreslenie ,,stopa zwrotu” nalezy rozumiec jako procentowa zmiane wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w odpowiednim okresie, tj.: 1M,
3M, 6M, 12M, YTD, od poczatku dziatainosci Funduszu. Z uwagi na to, Ze Fundusz emituje i odkupuje certyfikaty inwestycyjne po cenach 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 zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywoéw
netto na certyfikat inwestycyjny. Jezeli charakter i istotnos¢
danej pozycji wymaga innej dokfadnosci, ten fakt
odnotowywany jest odpowiednio w notach objasniajgcych
albo informacji dodatkowe;j.

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

«  Ustawa oraz akty wykonawcze,

« ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 .
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 351),,

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

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

e rozporzadzenie 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),

«  rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow  wartoSciowych  oraz  warunkow
uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z
2018 r. poz. 757).

4. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen.

Z instrumentami finansowymi posiadanymi przez Fundusz
zwigzane jest w szczegolnosci:

Ryzyko rynkowe

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

Ryzyko kredytowe

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

Ryzyko istotnych zaklécen przeptywéw srodkow
pienieznych

Ryzyko zaktdcen przeptywdw Srodkdw pienieznych wigze
sie z nieterminowym rozliczeniem przeptywdw z transakgji,
ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego, a takze nieterminowymi wptywami
pozytkéw z papieréw wartosciowych.

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 by¢
zagrozona zdolno$¢ Funduszu do wykupu wyemitowanych
przez Fundusz certyfikatow inwestycyjnych.

Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku
zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub
dotyczacych  czynnikdw  okreslajgcych  atrakcyjnosc
inwestycyjng lub percepcje ryzyka w stosunku do danego
emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwigzku z
powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego
wptywu niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na
wartos¢ aktywow netto Funduszu.

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

Fundusz moze korzystac z dzwigni finansowej, jako techniki
zarzadzania aktywami Funduszu m. in. zawierajgc umowy
majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a takze
umowy majgce za przedmiot prawa majatkowe. Fundusz
moze zajmowac pozycje w instrumentach pochodnych
zarowno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i
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w celu sprawnego zarzadzania. Ponadto Fundusz moze
stosowac w celu zwiekszenia ekspozycji transakcje sell-buy-
back, repo, a takze pozyczki i kredyty.

Zarzadzanie ryzykiem

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

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

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziafania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w
Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym na
poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktéra sprawuje
staty nadzor nad dziatalnosciag 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:

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

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komdrki zajmujace sie identyfikacjg, 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, ktdry przeprowadza niezalezne
audyty elementdw systemu zarzadzania ryzykiem oraz
czynnosci  kontrolnych wbudowanych w dziatalnos¢
danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez
jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

Zarzadzanie poszczegolnymi kategoriami ryzyka obejmuje
szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru,
oceny, monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in.
obejmuje system limitdw wewnetrznych.

Ograniczeniu podlega réwniez poziom dzwigni finansowej -
maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI, wyznaczajgcy
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
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 ustalany
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).

W okresie sprawozdawczym nie wystepowaty istotne
materializacje ryzyka.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w
dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 800% przy zastosowaniu
metody zaangazowania.

Metody zabezpieczenia rodzajow

planowanych transakcji

istotnych

Do zarzadzania ryzykiem finansowym Fundusz nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

Zasady dotyczace zabezpieczen i ponownego uzycia
aktywow

Srodki pieniezne otrzymane przez Fundusz w ramach
zabezpieczenia transakcji finansowanych z  uzyciem
papierow wartosciowych sg lokowane w taki sam sposob,
jak pozostate aktywa Funduszu, zgodnie z polityka
inwestycyjna.

5. Informacja dotyczaca stanu zatrudnienia oraz
wynagrodzen pracownikow.

Liczba pracownikéw TFI PZU SA na dzien bilansowy

182 (stownie: sto osiemdziesigt dwa)
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Catkowita kwota wynagrodzen w okresie
sprawozdawczym

catkowita kwota wynagrodzen wyptacone w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU SA 28 851 508
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU SA 19 340 569
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU SA 9510 939
w tym:

catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o ktoérych

mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 10 645 851
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o ktorych mowa

w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 7 033 244
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych** wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o ktérych 3612 607
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych

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

odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji;

** catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagroda specjaina, premia roczna front-office, ekwiwalent za urlop, oraz swiadczenia zwigzane z

rozwigzaniem stosunku pracy, takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji

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

W 2018 r. nie byly przez TFI PZU SA wyplacone
wynagrodzenia ze $rodkéw alternatywnego funduszu
inwestycyjnego.

6. Oswiadczenie dotyczace tadu korporacyjnego.

Stosowane zasady tadu korporacyjnego.

Od 2006 r. w Spdtce obowigzuje, z nielicznymi wigczeniami,
.Kodeks Dobrych Praktyk Inwestoréw Instytucjonalnych”
(dalej: Kodeks) przygotowany i zatwierdzony przez Izbe
Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami. Kodeks stanowi dla
TFI PZU SA istotne wsparcie w definiowaniu zasad, regut
moralnych, etycznych i poziomu nalezytej starannosci w
relaciach pomiedzy Spétkg a innymi  inwestorami
instytucjonalnymi, TFI PZU SA i jego klientami oraz pomiedzy
TFI PZU SA i emitentami instrumentdw finansowych.
Przyjecie przez TFI PZU SA Kodeksu jest takze
potwierdzeniem stosowania dobrych praktyk inwestycyjnych
w Spotce.

TFI PZU SA o$wiadcza, 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 ktorej zadeklarowat
gotowos¢ i wole stosowania Zasad w obiektywnie
najszerszym mozliwym zakresie, z uwzglednieniem zasady
proporcjonalnoéci  wynikajagcej 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:

§ 22 ust. 2 - 2. W szczegolnosci niezaleznoscig powinni
cechowac sie cztonkowie komitetu audytu lub czionkowie
organu nadzorujgcego, ktdrzy posiadajg kompetencje z
dziedziny rachunkowosci lub rewizji finansowej.”;

§ 49 ust. 3 - 3. W instytucji nadzorowanej powotywanie
i odwotywanie osoby kierujgcej komorkga audytu
wewnetrznego oraz osoby kierujgcej komorkg 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  obowigzujgcych  we  wszystkich  aspektach
funkcjonowania PZU. Opisuje dobre praktyki biznesowe w
PZU. Upowszechnia i promuje kulture przestrzegania
obowigzujacego prawa, podejmowania decyzji w oparciu o
kryteria etyczne oraz odpowiedzialnosci za podejmowane
decyzje.
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Fundusz z uwagi na niespetnianie kryteridw wielkosci, nie
ujawnia opisu polityki réznorodnosci, o ktérej mowa w
rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panistwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Opis glownych cech stosowanych w
przedsiebiorstwie emitenta systemow kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

jednakowe prawa majatkowe Uczestnikéw Funduszu
okre$lone statutem oraz Ustawa.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub
uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu
kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osob.

Istniejgcy w Spdlce 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 wystepuje:

1) I linia obrony — funkcja kontroli, realizowana na
wszystkich szczeblach organizacyjnych TFI PZU SA,
majacg za zadanie zapewnienie przestrzegania
mechanizméw  kontrolnych oraz  obejmujaca
operacyjne zarzadzanie ryzykiem zwigzanym z
dziatalnoscig Spétki i realizowanymi w ramach tej
dziatalno$ci procesami;

2) 1I linia obrony - nadzdr zgodnosci dziatalnosci z
prawem, majgcy na celu zapewnianie rozwigzan
systemowych ~w  zakresie  efektywnosci i
skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej, w tym
zapewnienie zgodnosci dziatalnosci TFI PZU SA oraz
0sdb dziatajgcych na jego rzecz z przepisami prawa
regulujgcymi  prowadzenie  dziatalnosci  przez
Towarzystwo oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujacymi w Spotce;

3) II linia obrony - audyt wewnetrzny, majacy za
zadanie badanie i ocene, w sposdb niezalezny i
obiektywny, adekwatnosci i skutecznosci systemu

zarzadzania  ryzykiem i systemu  kontroli
wewnetrznej.
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 gtosow z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdinej
liczbie glosow na walnym zgromadzeniu.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania
sprawozdania finansowego, osoby zarzadzajagce i
nadzorujgce  Fundusz nie  posiadaty  certyfikatow
inwestycyjnych wyemitowanych przez Fundusz.

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

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych
przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych emitenta.

Zbywanie i odkupywanie certyfikatow inwestycyjnych przez
Uczestnikdw nie podlega zadnym ograniczeniom.

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

Nie dotyczy.

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

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, ktére sa
papierami wartoSciowymi na okaziciela i reprezentuja

TFI PZU SA jest organem reprezentujgcym Fundusz wobec
podmiotow trzecich. Sposob reprezentacji TFI PZU SA
zostat okreslony w statucie spoiki i jest publicznie dostepny
we wiasciwym rejestrze sgdowym.

Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, czlonkéw Rady
Nadzorczej Towarzystwa powotuje na wspodlng kadencje
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, cztonkéw Zarzadu
Towarzystwa powotuje na wspolng kadencje Rada
Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad TFI PZU SA.

Kazdy z cztonkéw ww. organéw moze zostaC odwotany
przed uptywem kadencji. Mandat cztonka Zarzadu TFI PZU
SA wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny
rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.
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Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Zasady zmiany statutu Funduszu okreslone sg w art. 24
Ustawy.

Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego
zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w
szczegl6lnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie
wynikaja wprost z przepiséw prawa.

Nie dotyczy.

W Funduszu jako organ Funduszu dziata zgromadzenie
inwestorow. Zgodnie ze statutem Funduszu do kompetencji
zgromadzenia inwestoréw nalezy podejmowanie decyzji w
sprawach:

1) rozwigzania Funduszu,

2) wyrazenia zgody na zmiane Depozytariusza,

3) wyrazenia zgody na emisje nowych Certyfikatow,

4) emisji obligacji,

5) rozpatrywania i zatwierdzania rocznych sprawozdan
finansowych Funduszu oraz wybdr biegtego rewidenta
uprawnionego do przegladu i badania sprawozdan
finansowych Funduszu,

6) wyrazenia zgody na przejecie zarzadzania Funduszem
przez inne towarzystwo,

7) wyrazenia zgody na przejecie zarzadzania Funduszem i
prowadzenia jego spraw przez zarzadzajacego z Unii
Europejskiej.

Sklad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej TFI
PZU SA.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba cztonkéw Rady
Nadzorczej wynosi od 3 do 5 o0sdb. Cztonkowie Rady
Nadzorczej powotywani sg na okres wspolnej kadencji,
ktéra 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 zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe
Spotki za drugi petny rok obrotowy tj. w 2020 .

ZARZAD

W okresie sprawozdawczym w sklad Zarzadu Spotki
wchodzili:

1) Marcin Adamczyk — Prezes Zarzadu
2) Cezary Iwanski — Wiceprezes Zarzadu
3) Marcin Wlazto — Wiceprezes Zarzadu

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA Zarzad skfada sie z2 do 5
cztonkéw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Prezesa i
Wiceprezeséw. Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na
okres wspolnej kadencji, ktéra 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 uptywa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
Spotki za drugi petny rok obrotowy tj. w 2019 r.

Wskazanie dotyczace komitetu audytu.

RADA NADZORCZA

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza pracowata w
skfadzie:

1) Tomasz Kulik — od 26 czerwca 2018 r. Przewodniczacy
Rady Nadzorczej, do 26 «czerwca 2018 r.
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;

2) Stawomir Niemierka - od 19 lipca 2018 r.
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, do 19 lipca
2018 r. Cztonek Rady Nadzorczej;

3) Robert Kubin — od 5 listopada 2018 r. Cztonek Rady
Nadzorczej;

4) Agnieszka Zaborowska (dawniej Adach) — Czlonek
Rady Nadzorczej;

5) Pawet Surdéwka — do 31 marca 2018 r. Przewodniczacy
Rady Nadzorczej, z dniem 31 marca 2018 r. zlozyt
rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej;

6) Marcin Gomota — do 30 listopada 2018 r. Cztonek Rady
Nadzorczej, z dniem 30 listopada 2018 r. Zziozyt
rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej.

Komitet Audytu Rady Nadzorczej TFI PZU SA zostat
powotany przez Rade Nadzorcza TFI PZU SA w dniu 18
pazdziernika 2017 roku w celu zwiekszenia efektywnosci
wykonywania przez Rade Nadzorcza czynnosci nadzorczych
w zakresie monitorowania procesu sprawozdawczosci
finansowej, czynnosci rewizji finansowej oraz efektywnosci
systeméw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego i
systemu zarzadzania ryzykiem.

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej Komitet Audytu
sktada sie z trzech cztonkdéw, w tym Przewodniczacego
Komitetu i Wiceprzewodniczacego Komitetu. Przynajmniej
jeden cztonek Komitetu powinien posiada¢ wiedze i
umiejetnosci w  zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych. W skiad Komitetu Audytu
wchodzg cztonkowie posiadajacy wiedze i umiejetnosci z
zakresu branzy, w ktorej dziata TFI PZU SA zgodnie z
wymogami art. 129 ust. 5 Ustawy o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11
maja 2017 r. Warunek ten uznaje sie za spetniony, jesli
przynajmniej jeden czlonek Komitetu Audytu posiada
wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata
towarzystwo lub poszczegdini czionkowie w okreslonych
zakresach posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu tej
branzy.

Wiekszo$¢ cztonkdw Komitetu Audytu, w tym jego
Przewodniczacy, jest niezalezna. Niezalezno$¢ cztonka
Komitetu rozumie sie w $wietle art. 129 Ustawy o biegtych
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rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym z dnia 11 maja 2017 r.

W okresie sprawozdawczym w skiad Komitetu Audytu
wchodzili:

1.  Marcin Gomota — Przewodniczacy Komitetu Audytu — z
dniem 30 listopada 2018 r. zlozyt rezygnacje z
petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej TFI PZU SA
(niezalezny cztonek Rady Nadzorczej);

2. Tomasz Kulik — Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu
— z dniem 20 kwietnia 2018 r. zlozyt rezygnacje z
petnienia funkcji w Komitecie Audytu;

3. Stawomir Niemierka — od 20 kwietnia 2018 r.
Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu;

4. Agnieszka Zaborowska (dawniej Adach) — Czionek
Komitetu  Audytu (niezalezny czionek  Rady
Nadzorczej).

Z dniem 30 listopada 2018 r. Marcin Gomota, niezalezny
cztonek Rady Nadzorczej, ztozyt rezygnacje z petnienia
funkcji w Radzie. Do konca okresu sprawozdawczego tylko
jeden z cztonkédw Rady Nadzorczej spetniat kryteria
niezaleznosci, w zwigzku z czym Rada Nadzorcza nie mogta
uzupehic¢ skltadu Komitetu Audytu, a Komitet Audytu nie
prowadzit dziatalnosci.

W 2018 roku Komitet Audytu odbyt 10 posiedzen i podjat
12 uchwat, w tym 1 w trybie pisemnym.

Prace Komitetu obejmowaty m.in.:

1. Monitorowanie spraw z zakresu funkcjonowania
obszaru kontroli ryzyka, audytu wewnetrznego i
zgodnoéci dziatalnosci z prawem Towarzystwa i
zarzadzanych funduszy;

2. Przyjecie Sprawozdania Komitetu Audytu Rady
Nadzorczej TFI PZU SA z dziatalnosci Komitetu Audytu
w 2017 roku;

3.  Wyrazanie zgody na $wiadczenie przez KPMG Audyt
Sp. z 0.0. Sp. k. ustug dozwolonych, niebedacych
badaniem;

4.  Wstepng ocene sprawozdania Zarzadu TFI PZU SA z
dziatalnosci Spotki za okres od 1 stycznia 2017 r. do
31 grudnia 2017 r.;

5. Wstepng ocene wniosku Zarzadu do Walnego
Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku za rok 2017;

6. Wstepng ocene rocznych sprawozdan finansowych
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU
SA;

7. Ocene sprawozdan dodatkowych dla komitetu ds.
audytu;

8. Omodwienie z KPMG Audyt Sp. z 0.0. Sp. k. kwestii
dotyczacych sprawozdawczosci biegtego rewidenta i
firm audytorskich oraz zasad wspotpracy Komitetu z
audytorem w zwigzku z badaniem sprawozdan
rocznych Towarzystwa i funduszy inwestycyjnych.

Kazdy z cztonkdw Komitetu, przed powotaniem w jego
sktad ztozyt oSwiadczenie dotyczace: spetniania kryteriéw

niezaleznosci, posiadania wiedzy i umiejetnosci w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych oraz
posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej
dziata TFI PZU SA.

Marcin Gomota potwierdzit spetnienie wszystkich ww
kryteriow.

Tomasz Kulik potwierdzit spetnienie dwoch kryteridw:
dotyczacego  wiedzy i umiejetnosci w  zakresie
rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych oraz z
zakresu branzy, w ktorej dziata TFI PZU SA.

Stawomir  Niemierka potwierdzit spetnienie  dwdch
kryteriow: dotyczacego wiedzy i umiejetnosci w zakresie
rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych oraz z
zakresu branzy, w ktorej dziata TFI PZU SA.

Agnieszka Zaborowska potwierdzita spetnienie kryterium
niezaleznosci.

Ponizej przestawione zostaty informacje na temat
doswiadczenia i wyksztatcenia Marcina Gomoty, Tomasza
Kulika i Stawomira Niemierki, ktére pozwalajg uznac, ze
osoby te posiadajg wiedze i umiejetnosci w zakresie
okreslonym w art. 129 ust. 1 i 5 ustawy z dnia 11 maja
2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym, tj. w zakresie rachunkowosci lub
badania sprawozdan finansowych oraz w zakresie branzy,
w ktdrej dziata TFI PZU SA.

Marcin Gomota

W okresie 10/2006 — 10/2007 zatrudniony w Urzedzie
Komisji Nadzoru Finansowego. Zajmowat stanowisko
zastepcy Przewodniczacego KNF, gdzie sprawowat nadzor
nad Pionem Kapitatowym, Pionem Rozwoju Rynku o
Pionem Legislacyjno-Prawnym.

W latach 2007-2010 zajmowat stanowisko General Counsel
w Ernst&Young , gdzie byt odpowiedzialny za doradztwo
prawne Grupy EY miedzynarodowej firmy doradczej
$wiadczacej ustugi audytorskie, doradztwo podatkowe,
biznesowe i transakcyjne.

Absolwent Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu
Warszawskiego — studia ukoriczone w 1996 r. W 1994 r.
ukonczyt kurs dla makleréw gietdowych, organizowany i
prowadzony przez Toefl Coaching Service. Program kursu
obejmowat: zagadnienia matematyki finansowej, analize i
wycene instrumentéw finansowych, podstawy analizy
portfelowej, podstawy rachunkowosci, elementy analizy
finansowej  przedsiebiorstw,  wycene instrumentéw
pochodnych.

W 1998 r. ukonczyt Studium Podyplomowe w Szkole
Gléwnej Handlowej w zakresie podatkéw, organizowane
przez Kolegium Zarzadzania i Finanséw, ktdrych program
faczy elementy wiedzy akademickiej z praktycznymi
problemami funkcjonowania systemu
podatkowego. Studium to podnosi kwalifikacje zawodowe i
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uzupetnia wiedze doradcéw podatkowych, pracownikow
organéw skarbowych i podatkowych, pracownikéw dziatéw
podatkowych, ksiegowych i finansowych podmiotéw
gospodarczych. W 2018 r. byt stuchaczem studiéw
Executive MBA, organizowanych przez Instytut Nauk
Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk. Program studiow
obejmowat m.in.: zarzadzanie finansami przedsiebiorstwa,
analize finansowa, rachunkowo$¢ finansowg, rachunkowosc
menedzerskg oraz ekonomie menadzerska. Uzyskanie
kwalifikacji w  zakresie rachunkowosci  finansowej,
rachunkowoséci menedzerskiej oraz analizy finansowej
potwierdzit zaliczeniem wymienionych przedmiotéw w roku
akademickim 2016/2017 (I semestr) i 2017/2018 (II
semestr).

Tomasz Kulik

Kariere zawodowg rozpoczat w 1996 r. w Commercial
Union Polska Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie SA, w
ktérej zdobywat doswiadczenie zawodowe w zakresie
administrowania i zarzadzania projektami finansowo-
ksiegowymi. W latach 1998 — 2009 pracowat w Aviva
Towarzystwo Ubezpieczen Ogdlnych SA  (wczesdniegj
Commercial Union Polska Towarzystwo Ubezpieczen
Ogdinych SA) w Departamencie Finansowym, jako kolejno:
Senior Management Accountant, Wicedyrektor ds.
planowania i raportowania, kontroler finansowy i
zarzadzajacy ryzykiem finansowym. W latach 2009 — 2011,
jako dyrektor proceséw kontroli i raportowania w Aviva
Europe, odpowiadat za zbudowanie nowej funkcji w
ramach Aviva Europe - Operacji finansowych,
odpowiedzialnych za wszystkie operacje rozliczen z Grupg
Aviva.

W Grupie PZU jest zatrudniony od 2011 r. - poczatkowo na
stanowisku dyrektora Biura Planowania i Kontrolingu PZU
SA / PZU Zycie SA. Kierujac Biurem, odpowiadat za
wspomaganie zarzadzania Grupg PZU za pomocg narzedzi
planistycznych oraz kontrolingowych, przygotowywanie
planéw finansowych dla Grupy PZU, monitorowanie
realizacji planéw finansowych dla Grupy PZU, analize
wynikow  finansowych  Spdtek oraz  Grupy PZU,
przygotowywanie narzedzi operacyjnych dla celow
rachunkowosci zarzadczej, stanowigcych podstawe do
zarzadzania biezacego i strategicznego oraz do
realizowania obowigzkdéw sprawozdawczych i raportowania
Grupy. Przygotowywat strategie Grupy Kapitatowej PZU na
lata 2016-20 oraz polityke kapitatowo-dywidendowa.

Od 29 kwietnia 2013 r. petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu
TFI PZU SA i Wiceprezesa PZU Asset Management SA,
nadzorujgcego obszar finanséw, ryzyka, operacji i IT.
Dodatkowo, kierujgc pracami Zarzadu TFI PZU SA,
odpowiadat za obszar korporacyjny.

Z dniem 14 pazdziernika 2016 r. zostat powotany do
Zarzadu PZU SA i PZU Zycie SA. Jest szefem Pionu
finanséw i Pionu inwestycji, nadzorujgc m.in. dziatalnosc¢
Biura Planowania i Kontrolingu, Biura Rachunkowosci, Biura

Polityki Podatkowej, Biura Operacji Ksiegowych i
Windykacji, Biura Skarbnika, i Biura Alokacji Aktywow.

Jest magistrem warszawskiej Szkoty Gtéwnej Handlowej —
kierunek Finanse i Bankowo$¢. Uzyskat réwniez tytut MBA
Uniwersytetu Illinois oraz ukonczyt program Warsaw -
Illinois Executive MBA. Od 2001 jest cztonkiem ACCA, a od
2006 roku cztonkiem FCCA. ACCA to jedna z najbardziej
prestizowych kwalifikacji zawodowych z zakresu finansow i
rachunkowosci.

Stawomir Niemierka

Absolwent Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu
Warszawskiego, Studiéw Podyplomowych Prawa i Ekonomii
Unii Europejskiej oraz Harvard Business School. Posiada
uprawnienia radcy prawnego. Autor i wspdtautor licznych
publikacji dotyczacych prawa finansowego i nadzoru
bankowego. W latach 1994-2007 wykfadowca studidow
podyplomowych ~w  Polskiej Akademii Nauk, na
Uniwersytecie Warszawskim oraz w Wyzszej Szkole
Ubezpieczen i Finanséw. Wieloletni pracownik Narodowego
Banku Polskiego — Generalnego Inspektoratu Nadzoru
Bankowego, gdzie przez osiem lat kierowat Biurem
Inspekcji, odpowiedzialnym za czynnosci kontrolne w
bankach, oddziatach bankéw zagranicznych i instytucji
kredytowych w Polsce, w tym w szczegdlnosci systemow
zarzadzania ryzykiem i kontroli wewnetrznej. Czlonek
Komitetu Sterujgcego GINB ds. wdrozenia Nowej Umowy
Kapitatowej Bazylea II odpowiedzialny za kontrole modeli
ryzyka, ryzyka operacyjnego i standardéw rachunkowosci.
Cztonek Zespotu ds. budowy systemu zarzadzania ryzykiem
w NBP. W latach 2010-2011 czionek Zarzadu Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego, gdzie nadzorowat system
zarzadzania ryzykiem operacyjnym oraz kontrole i
monitoring bankdw korzystajgcych z pomocy finansowej
Funduszu. Z Grupg PZU zwigzany od 2008r. jako Dyrektor
Zarzadzajacy ds. Audytu. Na tym  stanowisku
odpowiadal za opracowanie i wdrozenie nowego systemu
kontroli wewnetrznej i audytu wewnetrznego a takze
nadzorowat dziatalno$¢ audytu wewnetrznego i kontroli
wewnetrznej w PZU SA i PZU Zycie SA. W okresie od 19
marca 2012 r. do 31 pazdziernika 2017 r. byt cztonkiem
Zarzadu PZU Zycie SA, gdzie odpowiadat za
obszar zarzadzania ryzykiem, reasekuracji, Compliance i
bezpieczenstwa.

Od listopada 2017 r. zajmuje w PZU SA i PZU Zycie SA
stanowisko Dyrektora Zarzadzajgcego ds. regulacji w
Grupie PZU.

Wskazanie dotyczace firmy audytorskiej.

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
przeprowadzita KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k., wpisana przez Krajowg Izbe
Biegtych Rewidentéw na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546,
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ktdra zostata wybrana jako firma audytorska do badania
rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z opisanymi
zasadami wyboru obowigzujgcymi w TFI PZU SA.

Wybor firmy audytorskiej do przeprowadzania badania
sprawozdan finansowych Funduszu jest niezalezny od
Zarzadu TFI PZU. Proces wyboru jest inicjowany przez
komitet audytu dziatajacy przy Radzie Nadzorczej TFI PZU
SA (,Komitet Audytu”). W przypadku, gdy wybdr nie
dotyczy przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania
finansowego, a wyboru nowej firmy audytorskiej, wybor
realizowany jest w trybie postepowania przetargowego.

Na  wniosek Czlonka Zarzadu TFI PZU  SA,
odpowiedzialnego za obszar finanséw, przewodniczacy
Komitetu Audytu powotuje komisje przetargowg sktadajaca
sie co najmniej z 4 osob. Przewodniczagcego komisji
wyznacza przewodniczacy Komitetu Audytu. Decyzje
komisji podejmowane sy na posiedzeniu bezwzgledng
wiekszoscig gtosow a w przypadku réwnej liczby gtosow
decydujacy gtos ma przewodniczacy komisji lub w
przypadku jego nieobecnosci zastepujgcy go cztonek
komis;ji.

Zarzad TFI PZU SA:

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

Warszawa, dnia 11 marca 2019 .

Komisja ustala liste co najmniej trzech firm audytorskich,
ktdre zostang zaproszone do ztozenia oferty. Ustalajac liste
firm audytorskich, komisja bierze pod uwage Polityke
wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania,
zasady rotacji firmy audytorskiej i kluczowego biegtego
rewidenta, wykaz ustug $wiadczonych przez oferentow w
okresie ostatnich dwoch lat na rzecz TFI PZU oraz funduszy
inwestycyjnych, jak rdéwniez planowang wspotprace
oferentow z TFI PZU oraz funduszami inwestycyjnymi, w
celu ustalenia, czy $wiadczenie takich ustug nie wyklucza
mozliwosci  przeprowadzania przez nich badania w
przysztosci.

Majac na uwadze konieczno$¢ zachowania jednolitej
metodologii i kryteriow stosowanych przy przeprowadzaniu
badan sprawozdan finansowych jednostek Grupy PZU,
dopuszcza sie mozliwo$¢ organizacji procedury wyboru
firmy  audytorskiej do  przeprowadzania  badania
sprawozdan oraz przegladu sprawozdan potrocznych
wspdlnie z jednostka dominujacg wzgledem TFI PZU, fj.
PZU SA lub skorzystanie z rekomendacji przedstawionej
przez Rade Nadzorczg PZU SA.

Signature No&\;en'\ ied
Dokument podpisay przez

Marcin Andrzej-Adamczyk
Data: 2019.03.14'15:57:29 CET

( poapis )

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

Data: 2019.03.11 14:61:22 CET

( podpis )

Signature Not Verified ;{‘ N
Dokument podpisany przezAMarcin Tadeusz Wlazto
Data: 2019.03.11 15:08:37,CET

( podpis )
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