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RAPORT POYROCZNY PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu TFI PZU SA, potroczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
Akord (,Fundusz”) za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. oraz dane porownywalne, sporzgdzone zostaly zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa
i finansowg Funduszu oraz jego wynik z operacji, a takze Zze potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu w tym okresie
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Ve&'rﬁré(j

Dokument podpisa&y)zez Robert

Kubin

Robert Kubin Data: 2019.08.26 16:07:35.CEST

Prezes Zarzadu ( poapis )

Signature Not erified
Dokument podpispy przez
Cezary lwanski

L ) Data: 2019.08.26115:56:44 CEST
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu el NI

( podpis )
Signature Not \iep‘_[
Dokument podp| przez Dariusz

) ) Data 2019 08.26-17:16:41 CEST
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzadu = il

( podpis )

Signature Not Verified
o

Dokument podpisanydrzez Marcin
Zbigniew Zotek

Marcin Zottek Wiceprezes Zarzadu -....Daa; 2010.08.26 16129:36 CEST.
( podpis )

Warszawa, 26 sierpnia 2019 r.
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 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 Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r Nr 249, poz. 1859 z p6zn. zm.) przedstawia pdtroczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego Akord (,,Fundusz”) obejmujace:

L. Wprowadzenie

II. Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2019 r., o tacznej wartosci 179 912 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi oraz
dodatkowymi.

III.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 206 974 tys. zt.
IV.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie 10 835 tys. zt.
V. Zestawienie zmian w aktywach netto.

VI. Rachunek przeptywdw pienieznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r., wykazujgcy zmniejszenie stanu Srodkow pienieznych
w kwocie 15 256 tys. zt.

VII.  Noty objasniajace.
VIII. Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA: Signature No‘t:\;éri\ ied
Dokument podpisap¥ przez Robert
Kubin
. Data: 2019.08.26-16:08:03 CEST
Robert Kubin e e
Prezes Zarzadu ( podpis )
Signature Noﬁ}[er' ied
Dokument podpisgdy przez
Cezary lwariski
L. . Data: 2019.08.26115:57:22 CEST
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu = e
( podpis )
Signature Not Verified
Dokument podpisany pf‘ Dariusz Jacek
Lasek
. ) Data 2019.08.26 17:12413 CEST
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzgdu e TN R NRRE
( podpis )
Signature Not Veifi,e;g%
Dokument podpisanyfprzez Marcin
. Zbigpiew Z6ttek da0:
Marcin Zotek Wiceprezes Zarzadu +eeun...,Dta: 2019.08.26 18:40:14 CEST |

( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

‘Sonetre ot Verfcd

o

Deta 1006, 1021 CEST
. . . - ata .08.. 3

Marcin Bielecki Dyrektor Biura s R Ao TR S

( podpis )

Warszawa, 26 sierpnia 2019 r.
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POrROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 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 p6zn. zm.),
zwanej dalej ,Ustawg”. Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu 11 czerwca 2015 r. pod numerem RFi 1155. Fundusz moze uzywac
nazwy skroconej ,,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 Aktywow 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 trendéw makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzacych na $wiecie. Strategia wykorzystuje cate spektrum klas
aktywow bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na najptynniejszych instrumentach takich jak stopy procentowe, waluty,
indeksy gietdowe w celu generowania zyskdw bez wzgledu na koniunkture panujacg na poszczegdlnych rynkach finansowych.

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

Dokonujgc lokat Aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujacych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierow
Wartosciowych

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

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

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.
Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego

1. Aktywa Funduszu mogga by¢ lokowane w:

a) papiery wartosciowe,

b) instrumenty rynku pienieznego,

c) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

d) waluty,

e) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,
f) 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 moga by¢ lokowane w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze
tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granica.

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

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

6. taczna warto$¢ zaciggnietych przez Fundusz pozyczek, kredytéw oraz wyemitowanych przez Fundusz obligacji nie moze
przekracza¢ 75% Wartosci Aktywow Netto Funduszu.
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POrROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

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

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

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

3. Ograniczen, o ktdrych mowa w ust. 2, nie stosuje sie do papieréw wartociowych emitowanych, poreczanych lub
gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, pafstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, panstwa nalezace
do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z
panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezgcych do OECD.

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

5. Wartoé¢ 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.

6. Wartoé¢ lokat w diuzne papiery wartoéciowe i instrumenty rynku pienieznego moze stanowié¢ od 0% do 300% wartoéci
Aktywow Funduszu.

7. Waluta obca jednego pafstwa lub euro nie moze stanowié wiecej niz 20% wartoéci Aktywéw Funduszu.
8. Wartoé¢ lokat w wierzytelnoéci nie moze stanowié wiecej niz 25% wartosci Aktywéw Funduszu.

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

10. 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.

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

12. 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 Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II 24, 00-133 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie
zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sad Gospodarczy, XVI Wydziat
Gospodarczy—Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord obejmuje okres sprawozdawczy od 1
stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 r.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone 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, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci
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POrROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

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 przeglad sprawozdania finansowego
Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. przeprowadzita

firma KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A,
wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Wskazanie rynku, na ktérym sg notowane certyfikaty inwestycyjne
Certyfikaty Funduszu notowane sg na Gietdzie Papierdw Warto$ciowych w Warszawie, pod kodem ISIN: PLPZUFIZ0010.
Wskazanie emisji i serii certyfikatow inwestycyjnych i cech je réznicujacych

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedace papierem wartoSciowym na okaziciela, nieposiadajgcym formy dokumentu,
reprezentujace jednakowe prawa majatkowe i nieuprzywilejowane w zakresie prawa gtosu na Zgromadzeniu Inwestordw.

W wyniku przeprowadzonych od poczatku dziatalnosci Funduszu emisji certyfikatow inwestycyjnych, na moment sporzadzenia
prezentowanego sprawozdania, w Ewidencji znajduja sie serie certyfikatdw inwestycyjnych wykazane w Bilansie Funduszu.
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WYBRANE DANE FINANSOWE

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

01.01.2019 - 30.06.2019

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2018 - 30.06.2018

WYBRANE DANE FINANSOWE

w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
1. Przychody z lokat 4476 1044 8 007 1877 4841 1142
II. Koszty funduszu netto 2376 554 5280 1237 2 680 632
III. Przychody z lokat netto 2 100 490 2727 639 2161 510
1V. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 4 690 1094 -4 865 -1 140 -7 555 -1782
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 4 045 943 2152 504 3 095 730
VI. Wynik z operacji 10 835 2 527 14 3 -2 299 -542

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
VII. Zobowigzania 16 362 3 848 18 025 4192 139 097 31891
VIII. Aktywa 223 336 52 525 232 267 54 016 375 246 86 034
IX. Aktywa netto 206 974 48 677 214 242 49 824 236 149 54 143
?(. Liczba ;arejestrowanych certyfikatow 1728 521 1881 197 2093 916
inwestycyjnych

w zt w EUR w zt w EUR w zt w EUR

?;I\;Vzvsiyrﬁgyakty""éw netto na certyfikat 119,74 28,16 113,89 26,49 112,78 25,86
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 6,27 1,46 0,01 0,00 -1,10 -0,26

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sa wedtug sredniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2019 roku, 31 grudnia 2018 roku oraz 30 czerwca 2018 roku.
Pozycje rachunku wynikow w tys. EUR przeliczone sg wedfug Sredniej arytmetycznej srednich kursow NBP na koniec miesiecy od stycznia do czerwca 2019 roku, od stycznia do grudnia 2018 roku

oraz od stycznia do czerwca 2018 roku
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ZESTAWIENIE LOKAT

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Funduszu na dzien bilansowy. Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i
informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania.

TABELA GLOWNA
30.06.2019 31.12.2018
SKEADNIKI LOKAT Wartoéé_wedlug ceny vvyyac':ziénv:‘:’c::g Procentowy udziat w Wartoé(:_wedlug ceny v‘c’:c:giénv;zfi:% Procentowy udziat w
nabycia w tys. zt bilansowy w tys. z¢ aktywach ogotem nabycia w tys. zt bilansowy w tys. zt aktywach ogodtem

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
Diuzne papiery wartosciowe 161 898 167 185 74,86 145 522 147 211 63,38
Instrumenty pochodne 0 1731 0,76 231 874 0,38
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 1 1 0,00 0 0 0,00
Tytu!y ucze_stnictwa em_itowape prgez ipstytucje . 10 919 10 995 4,92 0 0 0,00
wspodlnego inwestowania majace siedzibe za granica

Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
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 172 818 179 912 80,54 145 753 148 085 63,76

Instrumenty pochodne Funduszu (o ile wystepuja) zaprezentowane zostaly w Nocie 6 ,, Instrumenty pochodne”, ponadto wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w
saldzie rachunku zabezpieczajacego z uwagi na dzienne rozliczenia na rynku, natomiast ujemna wycena niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w Bilansie w pozycji

Zobowigzania
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

y Wartosc
Wartosc wedhu Procentow
- s . . Y wedtug 9 . Y
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku Nazwa rvnku Emitent Kraj siedziby | Termin Warunki Wartos¢ Liczba cen wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE 1Ty Y emitenta wykupu oprocentowania nominalna nab ci!n w dzien aktywach
ty‘; it bilansowy w ogo6tem
' tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 9789 40 641 40 439 18,11
a) Obligacje 2589 10 068 9912 4,44
CROATI 6 3/4 11/05/19 |Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . 1 0
(XS0464257152) rynek miedzybankowy Republiki Chorwadji Chorwacja 2019-11-05|State 6,75% 1 000,00 2 100 8248 8 031 3,60
SERGB250220U Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . e o
(XS0893103852) rynek miedzybankowy Republiki Serbi Serbia 2020-02-25| State 4,875% 1 000,00 489 1820 1881 0,84
b) Bony skarbowe 7 200 30573 30 527 13,67
GTB 0 06/12/20 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . el
(GRO004116423) rynek miedzybankowy Republiki Greckiej Grecja 2020-06-12 | Zerokuponowe 1 000,00 4 800 20 361 20 336 9,11
GTB 0 09/13/19 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . LR
(GR0004113396) rynek miedzybankowy Republiki Greckiej Grecja 2019-09-13 | Zerokuponowe 1 000,00 200 854 850 0,38
GTB 0 12/06/19 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . 1o
(GR0002190560) rynek miedzybankowy Republiki Greckiej Grecja 2019-12-06 | Zerokuponowe 1 000,00 500 2129 2122 0,95
GTB 0 12/13/19 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . 15
(GRO004114402) rynek miedzybankowy Republiki Greckiej Grecja 2019-12-13| Zerokuponowe 1 000,00 1700 7 229 7 219 3,23
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 1} 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 5157 774 121 257 126 746 56,75
a) Obligacje 5157 774 121 257 126 746 56,75
Aktywny rynek - ,
ALBANI 5 3/4 11/12/20 Stuttgart Stock Skarb Panstwa .
rynek e . Albania 2020-11-12|State 5,75% 1 000,00 3320 15 457 15 628 7,00
(XS1300502041) regulowany Exchange Republiki Albanii
ANGOL 8 1/4 05/09/28 |Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa e 0
(XS1819680288) rynek miedzybankowy Republiki Angolii Angola 2028-05-09 | State 8,25% 1 000,00 400 1 546 1 608 0,72
?;C;(Eii'ggogg)se”a B xﬁﬁgt;’r’;\’l‘vi;‘; Nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska 2028-10-16| Zmienne 3,34% 500 000,00 7 3500 3524 1,58
?;C;(Eiilggog&)sena £ wﬁﬂgtng;&i;; Nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska 2033-10-14| Zmienne 3,59% 500 000,00 7 3500 3526 1,58
CROATI 6 01/26/24 Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa : N1 o
(XS0997000251) rynek miedzybankowy Republiki Chorwadji Chorwacja 2024-01-26 | State 6,00% 1 000,00 2 100 8343 9 207 4,12
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Aktywny rynek -

Skarb Panstwa

EGYPT 4 3/4 04/11/25 Frankfurt Stock Pa I
rynek Arabskiej Republiki | Egipt 2025-04-11 | State 4,75% 1 000,00 550 2361 2419 1,08
(XS1980065301) N lowany |Exchange s
Aktywny rynek - Skarb Panstwa
Ff;gggzi/ggggéll/ 31 [ ynek %(‘é:gﬁrftoc" Arabskiej Republiki | Egipt 2031-04-11|State 6,375% 1.000,00 730 3133 3204 1,43
regulowany 9 Egiptu
Skarb Panstwa
EGYPT 7.6003 03/01/29 |Inny aktywny Rynek L . .
. Arabskiej Republiki | Egipt 2029-03-01 | State 7,6003% 1 000,00 900 3448 3639 1,63
(XS1953057061) rynek miedzybankowy Egiptu
?(;5!280:1),1?;3/(?1%/5175)/ 25 g,‘ggkakty""”y MTS Greece ;';izbbﬁii”étr‘gskiej Grecja 2025-02-15| State 3,375% 1.000,00 1900 7 869 8 973 4,02
23(?1{30‘11134/(?2%85{1%1)/ g Kl‘;‘gkaktyw”y MTS Greece ﬁ'éilbbﬁlfi”étr‘gskiej Grecja 2022-08-01 |State 4,375% 1.000,00 2000 9320 9735 4,36
GHANA 8 1/8 03/26/32 |Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa Na o
19687 14540, 8 N bankowy | R ey | Ghana 2032-03-26 | State 8,125% 1.000,00 350 1324 1359 0,61
'(4}-(!;[?0(1)03({:1}0133/6266)/ 2 g‘r’]‘gkakty""”y ggj'z‘ybankowy 3\'1‘2;;:’3"5“”3 Wegry 2022-10-26|State 1,75% 10 000,00 40 000 5 463 5 461 2,45
(H,_fusogo%%;égg) Sggkakwwny ;‘;gj';ybankowy \S,\'I(s;;fansma Wegry 2030-08-21 | State 3,00% 10 000,00 32 000 4384 4406 1,97
INDON 4 3/4 02/11/29 |Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa . L 0
(US455780CH76) rynek miedzybankowy Republiki Indonezji Indonezja 2029-02-11| State 4,75% 1 000,00 1 000 3742 4247 1,90
Skarb Panstwa
MEXICO GOV BOND 3.75 f
11 JAN 28 I””Vkakty‘””y RY”gk bank [;"eks,yka”Sk'Ch Meksyk 2028-01-11State 3,75% 1.000,00 1000 3447 3872 1,73
(US91087BAE02) ryne micdzybankowy tanow
Zjednoczonych
?fg?;;ég%gg; 1y I&‘;‘Zkakty""”y Img'z‘ybankowy Petroleos Mexicanos | Meksyk 2023-03-15|State 5,125% 1.000,00 1000 4657 4545 2,04
Aktywny rynek -
?fgigg%ﬂi) rynek %(‘é:gﬁrftoc" Petroleos Mexicanos |Meksyk 2021-08-21 | State 2,50% 1.000,00 400 1708 1743 0,78
regulowany 9
gggn;g%gmﬁn Sxﬁwww EUROTLX Sﬁﬁfﬂmm' Holandia 2022-03-07 | State 5,875% 1.000,00 850 4050 4181 1,87
Aktywny rynek - Skarb Panstwa
E’g"é;‘ 43;03%/5177)/ 21 rynek Six Swiss Exchange |Rzeczypospolitej Polska 2021-09-17 | State 1,00% 5 000,00 360 7 051 7 202 3,22
regulowany Polskiej
?55:'4%'\; fsf\{_%ff/ iz sggkakwwny EUROTLX %g;ifansma Wegry 2024-03-25| State 5,375% 2 000,00 500 4433 4272 1,91
Aktywny rynek - .
RFLB 7.05 01/19/28 RUB Stuttgart Stock Skarb Panstwa . 1. o
RUBOCROIT 0 rynek Do e Rosisiiej |RS2 2028-01-19 [ State 7,05% 1.000,00 64 000 3738 3855 1,73
regulowany
Aktywny rynek - ,
ROMANI 2 1/2 02/08/30 | ey Borsa Italiana S PRI Rumunia 2030-02-08 | State 2,50% 1.000,00 1400 5 760 6 366 2,85

(XS1768067297)

regulowany

Rumunii
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Aktywny rynek - .
ROMANI 2 12/08/26 Stuttgart Stock Skarb Panstwa . 1o o
(XS1934867547) rynek Exchange RUMUNi Rumunia 2026-12-08 | State 2,00% 1 000,00 1000 4 259 4 529 2,03
regulowany
S AFRICAN GOV BOND  |Aktywny rynek - Johannesbura Stock Skarb Panstwa Republika
28FEB2035 rynek ey 9 Republiki Potudniowej 2035-02-28| State 8,875% 1,00 5000 000 1242 1297 0,58
(ZAG000125972) regulowany 9 Potudniowej Afryki | Afryki
Skarb Panstwa Republika
(SL?sAsF3g'280552%Z§27 I”ggkakty""”y ;‘:”g'z‘ bankow Republiki Poludniowej | 2027-09-27 | State 4,85% 1.000,00 400 1433 1561 0,70
i <azy Y Potudniowej Afryki | Afryki
Skarb Panstwa
SRILAN 7.55 03/28/30 |Inny aktywny Rynek Demokratyczno . R 0
(USY8137FAR92) rynek miedzybankowy Socjalistycznej Sri Lanka 2030-03-28| State 7,55% 1 000,00 360 1345 1350 0,60
Republiki Sri Lanki
UZBEK 5 3/8 02/20/29  |Inny aktywny Rynek Skarb Panstwa ] oy o
(XS1953915136) rynek miedzybankowy Uzbekistanu Uzbekistan 2029-02-20| State 5,375% 1 000,00 1240 4744 5037 2,26
b) Bony skarbowe 1} 1} 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 5071760 44 709 46 243 20,70
Razem aktywny rynek nieregulowany 95 789 110 189 113 892 51,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 14 7 000 7 050 3,16
Razem 5167 563 161 898 167 185 74,86
Wartosc
P Wartosc wedtug Procentowy
Nazwa Emitent Kraj siedziby wedlug ceny | wyceny na udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku emitenta Instrument bazowy Liczba o .
rynku (wystawca) nabycia w dzien aktywach
(wystawcy) . f
tys. zt bilansowy w ogotem
tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 434 0 0 0,00
: Aktywny rynek - | Chicago Board | Chicago Board of : Teoretyczny Instrument
5-Year US Treasury Note Sep19_POZYCJA DLUGA rynek regulowany |of Trade Trade Stany Zjednoczone Diuzny US 5YR 6% 8 0 0 0,00
. _|Chicago CME-Chicago
90DAY_EURO$_FUTR_Decl9_POZYCIA KROTKA Aktywny rynek - Lo ontile | Mercantile Stany Zjednoczone | Feoretyezny Instrument 99 0 0 0,00
rynek regulowany Diuzny Euro$ 3Mo TD
Exchange Exchange
_|Chicago CME-Chicago
90DAY_EURO$_FUTR_Dec19_POZYCIA DEUGA Aktywny rynek - g ontile [ Mercantile Stany Zjednoczone | eoretyczny Instrument 107 0 0 0,00
rynek regulowany Dtuzny Euro$ 3Mo TD
Exchange Exchange

( 801102102  pzu.pl

Strona 9 z 36






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

Aktywny rynek -

Chicago Board

Chicago Board of

Teoretyczny Instrument

10 Year US Treasury Note Sep 19_POZYCJA_KROTKA rynek regulowany |of Trade Trade Stany Zjednoczone Diuzny US 10YR 6% 110 0 0,00
10 Year US Treasury Note Sep 19_POZYCJA_DEUGA ’:ykntg‘lf’r‘g'gma(any gpiffa%‘;mard ?:‘;‘;Zgo Board of | gt2ny Zjednoczone E‘fgﬁ;yﬁzs”‘l'gﬁtgfxe”t 110 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 18 827 0,37
FX Swap CHF PLN 21.05.2019 21.08.2019 xﬁﬁgt;’l‘(“’;cvi;‘; Nie dotyczy ﬁgl"stlfa”‘;i.sa”k Polska CHF (1 861 340,00) 1 -9 0,00
FX Swap EUR JPY 26.06.2019 10.07.2019 wﬁﬁgtgzv;&i;‘; Nie dotyczy ga:.k Handlowy  pojeka EUR (1 129 754,81) 1 15 -0,01
FX Swap EUR PLN 02.07.2019 09.07.2019 wﬁzgt:y;&i;‘; Nie dotyczy ﬁi[‘stlf‘a”gi:_Ba”k Polska EUR (10 700 000,00) 1 -1 0,00
FX Swap EUR PLN 02.07.2019 09.07.2019 wﬁﬁgt;‘(”;m;; Nie dotyczy 233“6 Generale |t hcia EUR (10 839 915,67) 1 -1 0,00
FX Swap EUR PLN 25.06.2019 02.07.2019 xﬁﬂstgﬁ";\’,‘vi;‘; Nie dotyczy gf’:fete Generale ¢ onja EUR (20 319 278,37) 1 171 0,08
FX Swap EUR PLN 26.06.2019 02.07.2019 wﬁﬁgtgzv;&i;‘; Nie dotyczy gf’:fete Generale |p i EUR (1 400 534,21) 1 3 0,00
FX Swap HUF PLN 28.06.2019 29.07.2019 wﬁzgt:y;&i;‘; Nie dotyczy g;‘f(itpﬁlgsrli(?'; A [Polska HUF (970 093 337,00) 1 42 0,02
FX Swap ILS PLN 03.01.2019 03.02.2020 wﬁﬁgt;‘(”;m;; Nie dotyczy 233“6 Generale |t hcia ILS (25 479 400,00) 1 -747 -0,33
FX Swap ILS PLN 22.03.2019 03.02.2020 xﬁﬂstgﬁ";\’,‘vi;‘; Nie dotyczy gf’:fete Generale |¢onja ILS (25 479 400,00) 1 -118 -0,05
FX Swap USD PLN 06.06.2019 05.06.2020 wﬁﬁgtgzv;&i;‘; Nie dotyczy §2|”stlf‘a”§i.3a”k Polska USD (8 000 000,00) 1 546 0,24
FX Swap USD PLN 21.06.2019 05.07.2019 wﬁzgt:y;&i;‘; Nie dotyczy gf’:fete Generale | nia USD (6 761 197,56) 1 501 0,22
FX Swap USD PLN 21.06.2019 05.07.2019 wﬁﬁgt;‘(”;m;; Nie dotyczy E;L;ch(‘e:ank Polska USD (110 000,00) 1 8 0,00
FX Swap USD PLN 25.06.2019 09.07.2019 xﬁﬂstgﬁ";\’,‘vi;‘; Nie dotyczy ﬁg{‘stlfa”‘;i.Ba”k Polska USD (350 000,00) 1 -1 0,00
FX Swap USD PLN 28.06.2019 05.07.2019 wﬁﬁgtgzv;&i;‘; Nie dotyczy E;Ls‘f;cg‘fa”k Polska USD (359 820,00) 1 6 0,00
FX Swap ZAR PLN 21.06.2019 05.07.2019 wﬁzgt:y;&i;‘; Nie dotyczy  |Bank Pekao S.A.  |Polska ZAR (1 819 078,82) 1 -8 0,00
FX Swap ZAR PLN 24.06.2019 05.07.2019 wﬁﬁgt;‘(”;m;; Nie dotyczy 233“6 Generale |t hcia ZAR (3 034 668,23) 1 -4 0,00
IRS MXN 09.05.2039 (SW09052039N001) xﬁﬂstgﬁ";\’,‘vi;‘; Nie dotyczy gf;i’;alﬂcsgégs Wielka Brytania %‘;Ea(gogggtg(‘;"éo'\g(”' 1 333 0,15
IRS RUB 30.04.2021 (SW30042021N001) wﬁﬁgtgzv;&i;‘; Nie dotyczy g?;‘i';‘algcsgégs Wielka Brytania | 50P2 Procentowa 1 121 0,05
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(260 000 000,00)
Razem aktywny rynek regulowany 434 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 18 0 827 0,37
Razem 452 0 827 0,37
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA I CERTYFIKATY Rodzai rvnku Nazwa rvnku | N@Zwa i rodzaj Liczba | Wartosé wediug ceny “I'vvac':zscn";'?z'i‘;g Procentowy udziat w
INWESTYCYINE Ty 1y funduszu nabycia w tys. z} wyceny aktywach ogétem
bilansowy w tys. zi
I. Jednostki uczestnictwa 1] 1] 0 0,00
II. Certyfikaty inwestycyjne 1 1 1 0,00
Nienotowane na rynku P b
FIZ_FORTE aktywnym b Nie dotyczy Inwestycyjny 1 1 1 0,00
Y Zamkniety Forte
Razem aktywny rynek regulowany 1} 1} 1} 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 1} 1} 1} 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 1 1 0,00
Razem 1 1 1 0,00
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Krai siedzib Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA Rodzaj rynku Nazwa rynku | Nazwa emitenta erJn itenta Y Liczba ceny nabycia w tys. | wyceny na dzien w akt wachyo Stem
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA zi bilansowy w tys. zi Y 9
iShares Euro High Yield Corporate Bond UCITS ETF |Aktywny rynek - rynek |London Stock iShares Eur High Yield .
(IEO0B66F4759) regulowany Exchange Corp Bond UCITS ETF | landia 13300 > 946 5943 2,66
iShares 1.P. Morgan USD EM Bon (IEO0B2NPKveg) |AKYWnY rynek - rynek jLondon Stock JiShares J.P. Morgan 1., 45 12 000 4973 5052 2,26
regulowany Exchange USD EM Bon
Razem aktywny rynek regulowany 25 300 10919 10 995 4,92
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 1] 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 1} 0 0,00
Razem 25 300 10919 10 995 4,92
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TABELE DODATKOWE

i i Wartosc wediug Pr:é::ir;:%\;vy
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY bylvyceny na dzien aktywach
ilansowy w tys. zi ogotem
FX Swap USD PLN 21.06.2019 05.07.2019 8 0,00
FX Swap USD PLN 28.06.2019 05.07.2019 6 0,00
BILANS
30.06.2019 31.12.2018

I. Aktywa 223 336 232 267
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8619 23 444
2. Naleznosci 9 526 14 641
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 25279 46 097
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 171 130 140 563
- dtuzne papiery wartosciowe 160 135 140 160
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 8782 7 522
- dtuzne papiery wartosciowe 7 050 7 051
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 16 362 18 025
III. Aktywa netto (I-II) 206 974 214 242
IV. Kapitat funduszu 183 949 202 052
1. Kapitat wptacony 347 078 340 860
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -163 129 -138 808
V. Dochody zatrzymane 19 223 12433
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2427 327
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 796 12 106
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3802 -243
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 206 974 214 242
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 1728 521 1881197
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 119,74 113,89
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 1728 521 1881197
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 119,74 113,89
Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A/B/D/3/K/L/£/M/O/P/S/T/U/AB/AC wynosi : 1728521 1881197

Bilans naleZy analizowac facznie z notami objasniajgcymi i Informacia dodatkowg, kitdre stanowig integralng czes¢

prezentowanego sprawozdania.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz wartosci aktywow netto

na certyfikat inwestycyjny wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
I. Przychody z lokat 4476 8 007 4 841
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 141 0 0
2. Przychody odsetkowe 4195 6 654 3834
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 108 1312 1007
5. Pozostate 32 41 0
II. Koszty funduszu 2376 5280 2680
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 167 4917 2 492
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 52 103 55
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 9 14 9
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 24 20 13
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0 0
13. Pozostate, w tym: 124 226 111
Koszty GPW 45 31 19
Koszty reklamy i promocji Funduszu 38 15 5
Prowizje i optaty bankowe 12 32 15
Koszty ponoszone na rzecz Sponsora Emisji 10 76 11
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-IIT) 2376 5280 2680
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 2100 2727 2161
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 8735 -2713 -4 460
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 4690 -4 865 -7 555
- Z tytutu réznic kursowych 1414 -4 811 -5728
sn\{\:lzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 4045 2152 3095
- Z tytutu réznic kursowych -1 466 8 605 10 441
VII. Wynik z operacji 10 835 14 -2 299
\zll\lggtl:(hz) operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (w 6,27 0,01 -1,10
E‘(:;clst:s:yl;):yy (v‘\'lvy:*i:tz é)l:))eracji przypadajacy na certyfikat 6,27 0,01 -1,10

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac fgcznie z notami objasniajgcymi i informacia dodatkowa, ktdre stanowig
Integralng czesc¢ prezentowanego sprawozdania.

Dane zostaly wyraZzone w tys. zt z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny wyrazonego w z1.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 0316?016_22001199- 031]..?112..22001188-
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 214 242 235 340
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 835 14
a) przychody z lokat netto 2 100 2727
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4 690 -4 865
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4 045 2152
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 10 835 14
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -18 103 -21 112
_a) zmiana_kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatow 6218 49 333
inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatéw
inwestycyjnych) -24 321 -70 445
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -7 268 -21 098
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 206 974 214 242
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 215 998 235 446
II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 53927 433 613
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 206 603 621 433
c) saldo zmian -152 676 -187 820
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym: 1728 521 1881 197
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 3181390 3127 463
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 1452 869 1 246 266
¢) saldo zmian 1728 521 1881 197
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 1728 521 1881 197
III. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego L AL
ip.)r\évva\\lrot;)jac' vsgztzévoéw netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu 119,74 113,89
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 514 013
sprawozdawczym ! !
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 114,90 112,42
- data wyceny 2019-01-31 2018-05-30
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 119,74 113,96
- data wyceny 2019-06-28 2018-04-16
6. Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym 119,74 113,84
- data wyceny 2019-06-28 2018-12-28
7. Rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 119,74 113,89
'I:;II.nI:’rocentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywoéw netto, w 2,22 2,24
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,02 2,09
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05 0,04
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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
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stafe i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje).
Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig

Integralng czesc¢ prezentowanego sprawozdania.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych oraz wartosci aktywow netto na

certyfikat inwestycyjny wyrazonej w walucie, w ktdrej sg zbywane.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 9943 18 725 -17 425
I. Wplywy 4202 257 12 357 114 5046 176
1. Z tytutu posiadanych lokat 3811 4290 2101
2. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 3772128 12 298 699 5005 068
3. Pozostate 426 318 54 125 39 007
II. Wydatki 4192 314 12 338 389 5063 601
1. Z tytutu posiadanych lokat 11 2 680 2426
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 4004 423 12 275 869 5022 401
3. Z tytulu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 2 207 5148 2752
4.2 tytuig wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych 0 0 0
dystrybucje

5. Z tytutu optat dla depozytariusza 51 95 45
6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0
8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 6 11 10
9. Z tytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 0
11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0
12. Pozostate 185 616 54 586 35967
B. Przeptywy $srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -25199 -13 143 15 394
I. Wplywy 6311 50 120 38988
1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 6 284 50 103 38971
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu zaciagnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu sphaty udzielonych pozyczek 0 0 0
5. Odsetki 27 17 17
6. Pozostate 0 0 0
II. Wydatki 31510 63 263 23 594
1. Z tytutu wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych 31 445 63 243 23 590
2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0 0
3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0 0
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0
5. Z tytutu wyptaty przychodéw 0 0 0
6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0
7. Odsetki 16 20 4
8. Pozostate 49 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienieznych i 431 84 03
ekwiwalentow srodkow pienieznych

D. Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto (A+/-B) -15 256 5582 -2031
gi(rS;'::I;Le;?;iir:‘:n’icilé\;v;walenty srodkow pienieznych na poczatek 23 444 17 946 17 946
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec 8619 23 444 16 008

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

Rachunek przeplywow pienieznych nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktdre stanowig

integralng czesc prezentowanego sprawozdania.
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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 ,Ustawg 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 p6zn. zm.), zwana dalej ,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z p6zn. zm.), zwane dalej ,Rozporzadzeniem”.

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Prezentowane sprawozdanie Funduszu obejmuije:

*  wprowadzenie

®  zestawienie lokat

®  bilans

®  rachunek wyniku z operacji

®  zestawienie zmian w aktywach netto

®  rachunek przeptywow pienieznych

*  noty objasniajace i informacje dodatkowa

Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych
za wyjatkiem wartosci certyfikatu inwestycyjnego oraz wyniku z operacji przypadajgcego na certyfikat inwestycyjny, ktore
zaprezentowane zostaly z dokladnoscia do petnego grosza, a takze liczby certyfikatdw inwestycyjnych, ktdra zostata
zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymagata innej doktadnosci, ten fakt zostat
odpowiednio odnotowany.

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

b) ujmowanie 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 sktadnikédw lokat przez Fundusz ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

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

Sktadniki lokat Funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisang cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych
sktadnikow lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
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 wpfaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut ustala sie jako rdznice pomiedzy ceng sprzedazy netto a ceng nabycia
danego skfadnika lokat, przy zastosowaniu metody "najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajacej na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikdw wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowej.

Zrealizowany zysk lub strate z tytutu wygasniecia zobowigzania do dostarczenia papieréw wartosciowych w zwigzku z
zamknieciem umowy sprzedazy krétkiej ustala sie jako réznice pomiedzy ceng nabycia, po ktérej Fundusz odkupuje papier
wartosciowy bedacy przedmiotem umowy sprzedazy krotkiej a ceng sprzedazy netto, po ktorej to zobowigzanie zostato ujete w
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ksiegach Funduszu, przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu wylgczanym zobowigzaniom ceny zobowigzania, ktore
zostato ujete po najnizszej cenie.

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

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

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

Wartos¢ Certyfikatu jest rowna Wartosci Aktywow Netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbe wszystkich
Certyfikatéw zapisanych w Ewidencji.

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

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

1) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

2) zastosowanie whasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejéciowe pochodzg z
Aktywnego Rynku;

3) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji;

4) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

1)  jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw 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 rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku Aktywdéw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdédw nie zawarto zadnej
transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
Aktywoéw 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 majacych wptyw na ten kurs albo wartosc;

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

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

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

*  kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny skfadnikow lokat
Funduszu,

*  drednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,
®  cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,
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*  aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,
®  cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

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

*  warto$¢ odzwierciedlajgca rozrachunki z drugg strong transakgiji.

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtdwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
Podstawg wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybor rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych
kryteriéw wyboru rynku gtéwnego, o ktérych mowa w Rozporzgdzeniu, 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.

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

1) dhuznych papierdw wartosciowych i depozytdw — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie do przychodédw odsetkowych
albo kosztéw odsetkowych Funduszu;

2) akcji, warrantéw subskrypcyjnych oraz kwitdw depozytowych - w wartoéci godziwej, przy zastosowaniu powszechnie
uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzen majacych 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) dhuznych papierdw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

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

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierdw
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 papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sa 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. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktdrych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

a) zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania

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

NOTA 2 Naleznosci Funduszu

30.06.2019 31.12.2018
Z tytutu zbytych lokat 0 0
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 czynszéw 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 9 526 14 641
naleznosci z tytutu przekazanych przez Fundusz zabezpieczen 9211 14 633
Razem 9526 14 641
NOTA 3 Zobowigzania Funduszu
30.06.2019 31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywéw 3 850 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 904 614
Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 39 0
Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 9871 16 967
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychoddw 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 gwarangji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 20 23
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Pozostate zobowiazania, w tym: 1678 421
zobowigzania z tytutu otrzymanych przez Fundusz zabezpieczen 1319 30
Razem 16 362 18 025
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

30.06.2019 31.12.2018
Waluta Wartosc¢ na dzien _Wartosc ha dznen_ Wartosc¢ na dzien _Wartosc na dznen_
. - bilansowy w walucie . : bilansowy w walucie
bilansowy w danej . bilansowy w danej .
. sprawozdania . sprawozdania
walucie w tys. . walucie w tys. .
finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Banki: 8619 23444
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 4531 4531 4423 4423
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 180 765 4 000 17 199
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ILS 114 119 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) JPY 0 0 2 0
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) MXN 31 6 712 136
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) RON 50 45 13 13
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) usb 844 3153 427 1604
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ZAR 0 0 265 69

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

Waluta

01.01.2019 - 30.06.2019

01.01.2018 - 31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

16 032

20 695

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdw pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari
na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzieri biezgcego okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stop procentowych dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stdp procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkoéw pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach warto$ciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach
pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzier bilansowy.

Ponizej zaprezentowano poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej.

30.06.2019 31.12.2018
Wartosc¢ na Procentowy udziatl| Wartosc¢ na Procentowy udziat
dzien bilansowy w aktywach dzien bilansowy w aktywach
w tys. zt ogotem w tys. zt ogotem

I Ak_tyv_va obciazone ryzykiem wari_:osa godziwej 192 918 86,38% 193 485 83,31%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do 25279 11,32% 46 097 19,85%
odkupu
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 160 135 71,70% 140 160 60,34%
- dtuzne instrumenty 160 135 71,70% 140 160 60,34%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 504 3,36% 7 228 3,12%
- dtuzne instrumenty 7 050 3,16% 7 051 3,04%
II. quowlaza_ma_obqazone ryzykiem wartos_C| 0 0,00% 320 0,14%
godziwej wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do ® ®
odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 320 0,14%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
II_I. I_\k_tywa obcazo_ne ryzykiem przeptywow . 7504 3,36% 7228 3,12%
pienieznych 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. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 504 3,36% 7 228 3,12%
- dtuzne instrumenty 7 050 3,16% 7 051 3,04%
I\_I. Z_ol_)owmzanla! oIfmazone ryzykiem przeplyw_ow 0 0,00% 320 0,14%
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 320 0,14%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym:

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 rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych Srodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

Ponizej zaprezentowano poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym.

30.06.2019 31.12.2018
Wartosc na Procentowy udziat| Wartosc na Procentowy udziat
dzien bilansowy w aktywach dzien bilansowy w aktywach
w tys. zt ogotem w tys. zt ogotem

L. Aktywa obciazone ryzykiem kredytowym (bez 212 340 95,07% 231 864 99,83%
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8619 3,86% 23 444 10,10%
Naleznosci 9526 4,27% 14 641 6,30%
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Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 25279 11,32% 46 097 19,85%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 160 135 71,70% 140 160 60,34%
- dtuzne instrumenty 160 135 71,70% 140 160 60,34%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 8781 3,92% 7 522 3,24%
- dtuzne instrumenty 7 050 3,16% 7 051 3,04%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w

poszczegolnych kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Republiki Albanii 15628 7,00% 15 484 6,67%
Dtuzne papiery wartosciowe 15 628 7,00% 15 484 6,67%
Skarb Panstwa Republiki Chorwacji 17 238 7,72% 18 587 8,01%
Dtuzne papiery wartosciowe 17 238 7,72% 18 587 8,01%
Skarb Panstwa Republiki Greckiej 49 235 22,05% 51935 22,35%
Dtuzne papiery wartosciowe 49 235 22,05% 51935 22,35%
Skarb Panstwa Rumunii 10 895 4,88% 18 334 7,89%
Dtuzne papiery wartosciowe 10 895 4,88% 18 334 7,89%
Skarb Panstwa Wegier 14 139 6,33% 4 084 1,76%
Dtuzne papiery wartosciowe 14 139 6,33% 4 084 1,76%

Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym:

Ryzyko walutowe aktywdw izobowigzan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywéw, wzrostu

negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kursoéw walut.

Ponizej zaprezentowano poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym.

poziomu zobowigzan lub

30.06.2019 31.12.2018
Wartosc na Procentowy udziat| Wartosc na Procentowy udziat
dzien bilansowy w aktywach dzien bilansowy w aktywach
w tys. zt ogotem w tys. zt ogotem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 186 357 83,44% 174 457 75,12%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 088 1,83% 19 021 8,19%
Naleznosci 9 408 4,21% 14 401 6,20%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 171 130 76,62% 140 563 60,52%
- dtuzne instrumenty 160 135 71,70% 140 160 60,34%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1731 0,78% 471 0,21%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 5128 2,30% 294 0,13%

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

Ponizej zaprezentowano poziom koncentracji ryzyka walutowego.

30.06.2019 31.12.2018
Udzial w aktywach | Udziat w aktywach
ogotem ogotem
1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:
Dtuzne papiery wartosciowe
EUR 41,13% 34,18%
usb 20,62% 20,36%
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NOTA 6 Instrumenty pochodne
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W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Funduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony
kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 r.

Typ zajefi_:ej Nazwa instrumentu insltzrc:lcrl::itu Cel otwarcia pozycji otw:’r:le?‘:)iézycji Wartos¢ przyszlych platnoéci funduszu wartflgit::;zégzwm Data zapadalnosci
pozya pochodnego pochodnego (w tys. zt) (wtys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja krétka g)z(_g‘;’_az‘z)f;R PLN 25.06.2019 oy o\vap °9ri’v‘;°|ﬁfg\ifeggyka 171 20319 EUR 86 567 PLN 2019-07-02
Pozycja krétka S’Z(.g‘;v.azp(’)f;m PLN 26.06.2019 &y cvap 09’5\‘,5‘;%‘:;‘\1&85"'(&‘ 3 1401 EUR 5 958 PLN 2019-07-02
Pozycja krétka g);.g\;v.azglngsD PLN 21.06.2019 gy oy OQFw;‘fﬁfg‘feggyka 501 6 761 UsD 25 734 PLN 2019-07-05
Pozycja krétka [ owap ZAR PLN 21.06.2019 ey uap °9rw;fifgfegfyka 8 1819 ZAR a7 PLN 2019-07-05
Pozycja krétka 3)5(_3‘9’_32%;’95'3 ARI2LES AN o o °9ri’v‘;°|ﬁfg\ifeggyka 8 110 UsD 419 PLN 2019-07-05
Pozycja krétka S);.g\;v.az?nz;r{ PLN 24.06.2019  fpy o\vap 09’5\‘,5‘;%‘:;‘\1&85"'(&‘ 4 3035 ZAR 795 PLN 2019-07-05
Pozycja krétka g);.g\;v.azglngsD PLN 28.06.2019 &y oy OQFw;‘fﬁfg‘feggyka 6 360 UsD 1349 PLN 2019-07-05
Pozycja krétka S)g(_g‘;’_‘;%fgs{) PLN 25.06.2019 &y cvap °9rw;fifgfegfyka 1 350 UsD 1305 PLN 2019-07-09
Pozycja krétka g’;_g‘;’g%f;" PLN 02.07.2019 &y cvap °9ri’v‘;°|ﬁfg\ifeggyka 1 10 700 EUR 45 470 PLN 2019-07-09
Pozycja krétka Sé.g‘;v.azp(’)f;m PLN 02.07.2019 gy oy 09’5\‘,5‘;%‘:;‘\1&85"'(&‘ 1 10 840 EUR 46 055 PLN 2019-07-09
Pozycja krétka E’é_g‘;v_azggm IPY 26.06.2019 ey svap Spraw:g ;f:é?ndzanie -15 1130 EUR 138 101 Y 2019-07-10
Pozycja krétka o onah Vr PN 28.06.2019 gy cvap °9rw;fifgfegfyka 2 970 093 HUF 12 801 PLN 2019-07-29
Pozycja krétka ;f_g;"_az‘g)ngF PLN 21.05.2019 £y o °9T;°|ﬁf(’)‘cfe;fyka 9 1861 CHF 7 148 PLN 2019-08-21
Pozycja krétka S’;g‘gazﬁ’)zlgs PLN 03.01.2019 1y v 09’5\‘,5‘;%‘:;‘\1&85"'(&‘ 747 25 479 1LS 26 154 PLN 2020-02-03
Pozycja diuga g);g\évazgznés PLN 22.03.2019  fpy oap OQFT;ﬁfg\iveeggyka -118 27 027 PLN 25 479 LS 2020-02-03
Pozycja krétka S’;_g‘g’;%ZUOSD PLN 06.06.2019 &y vap °9rw;fifgfegfyka 546 8 000 UsD 30 285 PLN 2020-06-05
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Kwota bedaca
podstawg
przyszitych

ptatnosci (w tys. zt)

Wartosc otwartej| Terminy i warunki
Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. przyszlych strumieni
zt) pienieznych

Rodzaj instrumentu

pochodnego Data zapadalnosci

Typ zajetej pozycji Nazwa instrumentu pochodnego

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja dtuga 10 Year US Treasury Note Sep 19 TYU9 sprawne zarzadzanie portfelem -752 Nie dotyczy 2019-09-19

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Pozycja krotka 10 Year US Treasury Note Sep 19 TYU9 sprawne zarzadzanie portfelem 403 Nie dotyczy 2019-09-19

Codziennie na podstawie

kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 2019-09-30
podawanego przez

Chicago Board of Trade

Pozycja dtuga 5-Year US Treasury Note Sep19 FVU9 sprawne zarzadzanie portfelem -12

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
Pozycja krotka 90DAY_EURO$_FUTR_Dec19 EDZ9 sprawne zarzadzanie portfelem -7 704 podawanego przez Nie dotyczy 2019-12-18
Chicago Mercantile
Exchange

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
Pozycja dtuga 90DAY_EURO$_FUTR_Dec19 EDZ9 sprawne zarzadzanie portfelem -96 podawanego przez Nie dotyczy 2019-12-18
Chicago Mercantile
Exchange

Platnosci roczne wg stopy
8,32% Ptatnosci
kwartalne wg stopy
RUBOR3M

Pozycja dtuga IRS RUB 30.04.2021 (SW30042021N001) IRS RUB 30.04.2021 | sprawne zarzadzanie portfelem 121 260 000 2021-04-30

Ptatnosci 1D wg stopy
Pozycja dtuga IRS MXN 09.05.2039 (SW09052039N001) IRS MXN 09.05.2039 | sprawne zarzadzanie portfelem 333 8,45% Ptatnosci 1D wg 32 000 2039-05-09
stopy MXN-TIIE

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

f . Rodzaj Wartosc L2 - Wartosci przysztych
Typozza{:v.?ii:e] Nazw:c;‘r:)s;:;m:ntu instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji Wartosc przyszl(yvill psla)tnosa funduszu ptatnosci Data zapadalnosci
pochodnego w tys. z ontrahenta (w tys.
Pozycja krétka Forward USD PLN 04.01.2019 |Forward O EIE /7 -1 200 USD 751 PLN 2019-01-04
walutowego
Pozycja krétka Forward CZK PLN 23.01.2019  |Forward Sprawgg rtzfz;zfza”'e 24 44 000 czK 7339 PLN 2019-01-23
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: p FX Swap EUR PLN 31.12.2018 sprawne zarzadzanie e
Pozycja krétka 02.01.2019 FX swap portfelem 75 4 000 EUR 17 197 PLN 2019-01-02
. . FX Swap USD PLN 11.12.2018 ograniczenie ryzyka 01
Pozycja krétka 04.01.2019 FX swap walutowego 45 13 664 usb 51417 PLN 2019-01-04
. . FX Swap USD PLN 21.12.2018 ograniczenie ryzyka ~ LI
Pozycja krétka 04.01.2019 FX swap walutowego 22 918 usb 3428 PLN 2019-01-04
. . FX Swap RON PLN 21.12.2018 ograniczenie ryzyka R A1
Pozycja krotka 04.01.2019 FX swap walutowego 27 6 960 RON 6 396 PLN 2019-01-04
: p FX Swap USD PLN 07.12.2018 ograniczenie ryzyka e
Pozycja krétka 07.01.2019 FX swap walutowego 25 943 usb 3 569 PLN 2019-01-07
. . FX Swap EUR JPY 19.12.2018 sprawne zarzadzanie 1.
Pozycja krétka 09.01.2019 FX swap portfelem 114 1366 EUR 175 392 JPY 2019-01-09
. . FX Swap JPY PLN 10.12.2018 ograniczenie ryzyka _ LKl
Pozycja krotka 10.01.2019 FX swap walutowego 19 31455 JPY 1 055 PLN 2019-01-10
. . FX Swap EUR PLN 21.12.2018 ograniczenie ryzyka _ A1
Pozycja krotka 11.01.2019 FX swap walutowego 150 11 754 EUR 50 423 PLN 2019-01-11
s FX Swap EUR PLN 14.12.2018 ograniczenie ryzyka . A
Pozycja krétka 14.01.2019 FX swap walutowego 2 1682 EUR 7 235 PLN 2019-01-14
. . FX Swap HUF PLN 29.10.2018 ograniczenie ryzyka . 1.
Pozycja krétka 29.01.2019 FX swap walutowego 6 181 173 HUF 2424 PLN 2019-01-29
. . FX Swap HUF PLN 23.11.2018 ograniczenie ryzyka o
Pozycja krétka 29.01.2019 FX swap walutowego 3 103 648 HUF 1393 PLN 2019-01-29
. . FX Swap CHF PLN 21.11.2018 ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 21.02.2019 FX swap walutowego 31 1861 CHF 7 160 PLN 2019-02-21
s FX Swap EUR PLN 07.12.2018 ograniczenie ryzyka _ e
Pozycja krotka 07.06.2019 FX swap walutowego 17 2190 EUR 9 488 PLN 2019-06-07
. . FX Swap EUR PLN 07.12.2018 ograniczenie ryzyka } .
Pozycja krétka 07.06.2019 FX swap walutowego 26 3186 EUR 13 800 PLN 2019-06-07
. Wartosc¢ otwartej Terminy i warunki Kwota bedaca
s - . . Rodzaj instrumentu . . o s podstawa -
Typ zajetej pozycji Nazwa instrumentu pochodnego ochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. przyszlych strumieni rzyszivch Data zapadalnosci
P 9 zh) pienieznych przyszly
ptatnosci (w tys. zt)
Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
Pozycja krotka BRENT CRUDE FUTR Apr19 C0J9 sprawne zarzadzanie portfelem 109 podawanego przez ICE Nie dotyczy 2019-02-28
Futures Europe
Commodities
Codziennie na podstawie
Pozycja krétka EURO BUXL 30Y BND Mar19 UBHY sprawne zarzadzanie portfelem -142 kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 2019-03-07
podawanego przez Eurex
Exchange
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Pozycja dtuga

EURO BUXL 30Y BND Mar19

UBH9

sprawne zarzgdzanie portfelem

305

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Nie dotyczy

2019-03-07

Pozycja dtuga

EURO-BUND FUTURE MAR19

RXH9

sprawne zarzadzanie portfelem

65

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Nie dotyczy

2019-03-07

Pozycja krotka

EURO-BUND FUTURE MAR19

RXH9

sprawne zarzadzanie portfelem

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez Eurex
Exchange

Nie dotyczy

2019-03-07

Pozycja dtuga

10 Year US Treasury Note Mar 19

TYH9

sprawne zarzgdzanie portfelem

1182

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Nie dotyczy

2019-03-20

Pozycja krotka

10 Year US Treasury Note Mar 19

TYH9

sprawne zarzadzanie portfelem

-1317

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Nie dotyczy

2019-03-20

Pozycja dtuga

Ultra Long Term US Treasury Bond Mar19 WNH9

sprawne zarzadzanie portfelem

41

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Nie dotyczy

2019-03-20

Pozycja dtuga

5-Year US Treasury Note Mar19

FVH9

sprawne zarzadzanie portfelem

46

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Nie dotyczy

2019-03-29

Pozycja krétka

5-Year US Treasury Note Mar19

FVH9

sprawne zarzadzanie portfelem

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Board of Trade

Nie dotyczy

2019-03-29

Pozycja dtuga

90DAY_EURO$_FUTR_Dec19

EDZ9

sprawne zarzadzanie portfelem

1178

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Mercantile
Exchange

Nie dotyczy

2019-12-18

Pozycja krétka

90DAY_EURO$_FUTR_Dec19

EDZ9

sprawne zarzadzanie portfelem

-7 650

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez
Chicago Mercantile
Exchange

Nie dotyczy

2019-12-18

Pozycja krotka

3MO EURO EUROIBOR 12/14/2020

ERZ0

sprawne zarzadzanie portfelem

-291

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego
podawanego przez ICE

Futures Europe Financials

Nie dotyczy

2020-12-14

( 801 102 102

pzu.pl

Strona 28 z 36






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord na dzier 30 czerwca 2019 r.

Platnosci kwartalne wg
stopy ZARL3M Ptatnosci
kwartalne wg stopy
8,48%

Pozycja dtuga IRS ZAR 03.01.2019 (SW11122028N001) IRS ZAR 03.01.2019 | sprawne zarzadzanie portfelem 133 25000 43468

Ptatnosci kwartalne wg
Pozycja dtuga IRS ILS 23.11.2021 (SW23112021N001) IRS ILS 23.11.2021 sprawne zarzgdzanie portfelem 45 stopy ILSL3M Ptatnosci 60000 44523
roczne wg stopy 1,445%

Platnosci roczne wg stopy
2,5125% Ptatnosci

Pozycja dtuga IRS PLN 20.11.2023 (SW20112023N001) IRS PLN 20.11.2023 sprawne zarzadzanie portfelem -161 A 8400 45250
potroczne wg stopy
PLNW6M
Ptatnosci roczne wg stopy
. . 2,445% Ptatnosci
Pozycja dtuga IRS PLN 26.11.2023 (SW26112023N001) IRS PLN 26.11.2023 sprawne zarzadzanie portfelem -159 4 10000 45256
potroczne wg stopy
PLNW6M
Kwota bedaca
Rodzai instrumentu Wartosc Terminy i warunki podstawa
Typ zajetej pozycji Nazwa instrumentu pochodnego ] Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji | przysztych strumieni przysztych Data wygasniecia
pochodnego L -
(w tys. zt) pienieznych platnosci (w tys.
zt)
Pozycja dtuga (SS‘;;?SI;EWA’\QE)OPTN—MNHP OPCJA sprawne zarzadzanie portfelem 172 Nie dotyczy Nie dotyczy 2019-03-15
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu lub drugiej strony do odkupu

30.06.2019 31.12.2018
I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 25 279 46 097
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 wiasnosci i ryzyk 0 0
3. Transgkg]e, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i nie nastepuje 25 279 46 097
przeniesienie ryzyk
I1. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnosci i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i nie nastepuje 0 0
przeniesienie ryzyk
III. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
IV. Zobowiazania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Zaciagniete i wykorzystane przez Fundusz kredyty i pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej na dzien ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu:

wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 r.

Nie dotyczy

wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2018 .

Nie dotyczy

Udzielone przez Fundusz kredyty i pozyczki pieniezne w kwocie stanowiacej na dzien ich wykorzystania, wiecej

niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu:
wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 r.

Nie dotyczy
wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 .

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i roznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

Pozycja bilansowa

30.06.2019

31.12.2018

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Skladniki lokat notowane na aktywnym

171130 140 563
rynku
CHF 1879 7 202 1 866 7122
EUR 22 999 97 792 18 463 79 393
HUF 750 880 9 867 0 0
RON 0 0 6 890 6 359
RUB 65 123 3855 0
usb 13 691 51117 12 684 47 689
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ZAR 4917 1297 0 0
fykl:alx((:llniki lokat nienotowane na aktywnym 8782 7522
PLN 7 051 7 051 7 051 7 051
CHF 0 0 8 30
EUR 41 174 44 189
HUF 3175 42 224 3
ILS 0 0 45 45
MXN 1712 333 0 0
RUB 2 050 121 0 0
usb 284 1061 19 71
ZAR 0 0 509 133
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 619 23444
PLN 4531 4531 4423 4423
EUR 180 765 4 000 17 199
ILS 114 119 0 0
MXN 31 6 710 136
RON 50 45 13 13
usD 844 3153 427 1 604
ZAR 0 0 264 69
Naleznosci 9526 14 641
PLN 118 118 240 240
EUR 991 4214 1715 7 374
usb 1391 5194 1 869 7 027
::f::yallétj;iig;ﬁ:zobowiazaniu sie drugiej 25279 46 097
PLN 25 279 25279 46 097 46 097
Zobowigzania 16 362 18 025
PLN 11 234 11 234 17 731 17 731
CHF 2 9 0 0
CzK 0 0 143 24
EUR 4 18 45 195
HUF 0 0 448 6
ILS 826 865 0 0
JPY 0 0 557 19
RON 0 0 29 27
RUB 65 040 3850 0 0
usb 100 374 6 23
ZAR 46 12 0 0

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 30 czerwca 2019 r.

30.06.2019

Kurs w stosunku do zt

Waluta

3,8322

CHF

4,2520

EUR

1,3140

100 HUF

1,0466

ILS

0,1946

MXN

0,8976

RON
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0,0592|RUB

3,7336|USD

0,2638|ZAR
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01.01.2019 - 30.06.2019 01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2018 - 30.06.2018
Skladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 1240 0 0 8 605 0 10 424
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
. - . Lo ] 174 0 0 0 0 0
inwestowania majace siedzibe za granica
Instrumenty pochodne 0 0 0 0 0 15
Depozyty 0 0 0 0 0 2
Pozostate 0 0 0 0 74 0
Ujemne réznice kursowe:
01.01.2019 - 30.06.2019 01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2018 - 30.06.2018
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Dtuzne papiery wartosciowe 0 -1 382 -4 811 0 -5 802 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego 0 -84 0 0 0 0

inwestowania majace siedzibe za granica
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2748 291 -3122
- dtuzne papiery wartosciowe 1435 -6 343 -7 740
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1942 -5 156 -4 433
- dtuzne papiery wartosciowe 0 -1 545 0
RAZEM 4 690 -4 865 -7 555

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

lokat"
01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3076 3362 4264
- dhuzne papiery wartosciowe 3171 1653 4274
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 969 -1210 -1 169
- dtuzne papiery wartosciowe 0 544 0
RAZEM 4 045 2152 3095
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Funduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2019 - 01.01.2018 - 01.01.2018 -
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 2 167 4917 2 492
0 0 0

2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu

Koszty Funduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami

Nie dotyczy
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w prezentowanym sprawozdaniu za
biezacy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu,
za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w prezentowanym sprawozdaniu i w
poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

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

od: 01.01.2018 01.01.2018

do: 30.06.2018 30.06.2018
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytutu réznic kursowych -5 728 -8 727
2’. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytutu 10 441 7593
réznic kursowych

W sprawozdaniu sporzgdzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. w Rachunku Przeptywéw Pienieznych
zmianie ulegt sposéb prezentacji przeptywow z tytutu przekazanych i otrzymanych przez fundusz zabezpieczen
pienieznych. W poprzednich okresach sprawozdawczych warto$¢ przekazywanych przez Fundusz zabezpieczen
pienieznych wykazywana byla w pozycji ,Wydatki z tytulu nabycia skfadnikéw lokat”. Od biezgcego okresu
sprawozdawczego przekazywane przez Fundusz zabezpieczenia pieniezne wykazane zostaty w przeptywach
$rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej jako ,Wydatki Pozostate”. Analogicznie w poprzednich okresach
sprawozdawczych warto$é otrzymanych przez Fundusz zabezpieczen pienieznych wykazywana byta w pozycji
Wplywy z tytutu zbycia sktadnikdw lokat”. Od biezacego okresu sprawozdawczego otrzymane przez Fundusz
zabezpieczenia pieniezne wykazane zostaly w przeptywach srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej jako
Wplywy Pozostale”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane zostalo przeksztatcenie danych
poréwnawczych zgodnie z ponizszymi szczegdtami:
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Nazwa pozycji w Rachunku przeptywéw

Dane zmienione

Dane opublikowane

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

za okres za okres

od: 01.01.2018 01.01.2018

do: 30.06.2018 30.06.2018
A. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnos$ci operacyjnej -17 425 -15 192
I. Wphywy 5046 176 5059 014
1. Z tytutu posiadanych lokat 2101 31817
2. Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 5005 068 5027 197
3. Pozostate 39 007 0
1. Wydatki 5063 601 5074 206
1. Z tytutu posiadanych lokat 2426 26 547
2. Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 5022 401 5044 752
12. Pozostate 35967 100
C. ‘Sk.utki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw $rodkéw 03 721

pienieznych

D. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A+/-B) -2 031 923
Ebraalg)zd:;vvsizzréigine i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na poczatek okresu 17 946 24 751
F. Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na koniec okresu 16 008 25 674

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowsa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedow podstawowych majacych wplyw na sytuacje majgtkowg i
finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu. Nie wystapity przypadki:

* informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,

*  zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow

netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu,

® nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Na dzien sporzadzenia prezentowanego sprawozdania 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 prezentowanym sprawozdaniu, ktore moglyby w istotny sposob wptynaé¢ na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyna¢ na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji

Funduszu i ich zmian sprawozdaniu Funduszu.

C 801 102 102 Strona 36 z 36

pzu.pl






				2019-08-26T14:39:21+0200





				2019-08-26T15:40:14+0200





				2019-08-26T15:57:22+0200





				2019-08-26T16:08:03+0200





				2019-08-26T17:17:13+0200










POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji
finansowej PZU FIZ Akord (dalej zwany: ,Funduszem”).

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

W I pétroczu 2019 r. na sytuacje Funduszu istotny wptyw miaty
wydarzenia i zmiany zachodzace na globalnych rynkach
finansowych.

W pierwszym poétroczu 2019 roku Fundusz znajdowat sie pod
wplywem zmian zachodzacych na miedzynarodowych rynkach
finansowych. Od poczatku 2019 roku sytuacja na rynkach
finansowych wyraznie sie poprawita. Wynikato to gtéwnie z tego,
ze amerykanski FED wstrzymat cykl podwyzek stép procentowych,
a jednoczesnie na linii USA-Chiny pojawity sie oznaki kompromisu
w negocjacjach handlowych. Jednoczesnie pozostate gtdwne banki
centralne, w tym Europejski Bank Centralny, sygnalizowaty
poluzowanie polityki monetarnej. Tym niemniej gospodarka
Swiatowa znajduje sie w okresie spowolnienia, w szczegolnosci
widac to w Chinach oraz strefie euro. Istniejg silne przestanki, ze
nastepuje juz stabilizacja, a w drugiej potowie roku moze nastgpi¢
poprawa.

W ostatnich tygodniach ponownie nastapito zaostrzenie konfliktu w
negocjacjach handlowych pomiedzy USA a Chinami i kompromis
wydaje sie oddala¢. Brak dalszej eskalacji rozméw handlowych
oraz stabilizacja danych dotyczacych wzrostu gospodarczego sa
obecnie kluczowymi czynnikami wplywajacymi na postrzeganie
dhugosci cyklu gospodarczego na $wiecie oraz dalsze zachowanie
rynkéw finansowych.

Przewidywany rozwaéj Funduszu.

aktualnie na duzo atrakcyjniejszych poziomach. Dotyczy to
zwiaszcza obligacji denominowanych w dolarach amerykanskich,
ale takze w walutach lokalnych, czy tez samych kurséw walut.

Aktywa Funduszu inwestowane byly w ptynne obligacje skarbowe
krajéw rozwinietych oraz przede wszystkim krajow rozwijajgcych
sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajace réwnoczesnie atrakcyjng
rentownos¢. Zajmowano takze pozycje na parach walutowych oraz
stosowano strategie na rynku swap, m.in. Brazylii, RPA, Meksyku,
czy Polski.

Aktywnie zarzadzano ryzykiem stopy procentowej portfela
Funduszu stosujac pochodne instrumenty zabezpieczajace.

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

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

Informacja o udziatach wiasnych.

Nie dotyczy.

Informacja o posiadanych oddziatach.

Nie dotyczy.

Stan majatkowy i sytuacja finansowa Funduszu

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

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Nie dotyczy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Aktualna sytuacja finansowa i ptynnosciowa funduszu jest dobra.
W portfelu funduszu znajdujg sie wytgcznie instrumenty i Srodki
finansowe, ktére mozna spieniezy¢ w terminie do kilku dni.

Zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
Funduszu wyniosta w I potroczu+5,18%. W okresie tym panowaty
korzystne warunki rynkowe na wiekszosci rynkéw znajdujacych sie
w sferze zainteresowania i mandatu inwestycyjnego Funduszu. W
szczegdlnosci dobre warunki wystepowaty na rynkach dtugu,
walut, czy surowcow, a zwlaszcza na Rynkach Krajow
Wschodzacych. Wiasciwa identyfikacja okazji inwestycyjnych
pozwolita Zarzadzajgcemu wykorzystywac te warunki i uzyskiwaé
wyraznie pozytywne stopy zwrotu, przy niskiej zmiennosci.

Grupa Krajow Wschodzacych jest obecnie bardzo niejednorodna.
Kluczowa jest wiasciwa analiza sytuacji fundamentalnej
poszczegdinych krajow oraz odpowiednia dywersyfikacja. Obecne
wyceny wielu aktywow na niektorych rynkach znajdujg sie
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Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w portfelu
Funduszu znajdowalty sie:
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30.06.2019
SKLADNIKI LOKAT Wartos¢ wed_lug \‘/’vvyac:zicnv:?ic::?i Proce_ntowy
ceny nabycia bilansowy udziat w

(w tys. zt) (w tys. z1) aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 161 898 167 185 74,86
Instrumenty pochodne * 0 1731 0,76
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 1 1 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego 10919 10995 492
inwestowania majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 172 818 179 912 80,54

Ponizej wskazane zostaty najwazniejsze wskazniki finansowe:

01.01.2019-30.06.2019
Wybrane dane finansowe
(w tys. zt) (w tys. EUR)
Przychody z lokat 4 476 1044
Koszty funduszu netto 2376 554
Przychody z lokat netto 2 100 490
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 4 690 1094
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 4 045 943
Wynik z operacji 10 835 2 527
30.06.2019
Zobowigzania 16 362 3848
Aktywa 223 336 52 525
Aktywa netto 206 974 48 677
I(_ialzt;gt.z)arejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 1728 521
(zt) (w EUR)

Wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 119,74 28,16
Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 6,27 1,46

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sa wedtug sredniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2019 roku. Pozycje rachunku wynikow w tys. EUR przeliczone sg wedfug
Sredniej arytmetycznej srednich kursow NBP na koniec miesiecy od stycznia do czerwca 2019 roku

2. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego. Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w

tysigcach zlotych, z wyjatkiem wartosci aktywéw netto na
Sprawozdanie finansowe sporzadza sie w jezyku polskim i w certyfikat inwestycyjny. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji
walucie polskiej. wymaga innej doktadnosci, ten fakt odnotowywany jest

odpowiednio w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowej.
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Zakres informacji ujawnianych w sprawozdaniu finansowym oraz
terminy ich przekazywania regulujg przepisy:

. ustawy 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.)
oraz akty wykonawcze do tej ustawy,

«  ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j.
Dz. U. z 2019 r. poz. 351),

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

. rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013
z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajgcego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu  do  zwolnien,  ogdinych  warunkow
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy,
dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz.Urz. UE
L 83 z22.03.2013),

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

. rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018
r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartoéciowych  oraz  warunkéw  uznawania  za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U.
2018 poz. 757).

3. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen.

Informacja o instrumentach finansowych.

makroekonomicznych i geopolitycznych na $wiecie. Strategia ta
wykorzystuje cate spektrum klas aktywéw bez ograniczen
geograficznych, skupiajgc sie na tych najptynniejszych, w celu
generowania zyskow bez wzgledu na koniunkture panujacg na
poszczegdinych rynkach finansowych. Strategia Global Macro
zaktada osigganie zyskéw z inwestycji w wyniku zmian w $wiatowej
gospodarce.

Mozliwo$¢  osiggniecia celu inwestycyjnego  Funduszu jest
uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym zarzadzaniem i
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w
szczegolnosci decyzji alokacyjnych. Fundusz prowadzac polityke
absolutnej stopy zwrotu, dazy do dynamicznego przemieszczania
aktywow, w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury
panujacej w réznych segmentach rynkéw i na réznych rynkach, w
tym rynkach finansowych w ujeciu geograficznym. Cecha
charakterystyczng polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak
sztywnych regut dotyczacych przedmiotow lokat Funduszu oraz ich
duza zmienno$¢. Inwestorzy powinni wzig¢é pod uwage bezposredni
wplyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z inwestycji
w certyfikaty inwestycyjne. Ze wzgledu na dopuszczalne kategorie
lokat Funduszu oraz duzg zmienno$c¢ cen instrumentow finansowych,
w ktore sg lokowane Aktywa Funduszu, warto$¢ aktywéw netto
Funduszu moze cechowac sie duzg zmiennoscig. W przypadku
niekorzystnego ksztattowania sie kurséw instrumentow finansowych,
bedacych przedmiotem lokat Funduszu, Fundusz moze ponie$¢
strate na czesSci aktywoéw zainwestowanych w te instrumenty
finansowe. W szczegolnosci, w przypadku poniesienia przez Fundusz
strat, osiggnieta przez Fundusz stopa zwrotu w skali roku moze by¢
ujemna.

Fundusz moze nie zrealizowa¢ celu inwestycyjnego polegajacego
na wzroscie wartosci aktywdw Funduszu. Inwestor musi liczy¢ sie z

mozliwoscig utraty przynajmniej czeSci wptaconych $rodkow.

Ryzyko rynkowe.

Przedmiotem inwestycji Funduszu s3 udzialowe papiery
wartosciowe, obejmujgce akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, dluzne papiery
warto$ciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez rzady
panstw lub banki centralne albo miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktdrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska, co
najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub
panstw nalezagcych do OECD, instrumenty rynku pienieznego,
depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych Iub
instytucjach kredytowych, wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci
wobec oséb fizycznych, waluty, instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz towarowe
instrumenty pochodne, oraz jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, a takze tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granica.

Ryzyko zwigzane 2z polityka inwestycyjng Funduszu
(ryzyko zmiany cen).

Ryzyko rynkowe wigze sie ze zmianami czynnikéw rynkowych, w
tym w szczegdlnosci  koniunktury na rynku  papierow
wartos$ciowych oraz zmiany stop procentowych. Ceny udziatowych
papieréw wartosciowych takich jak akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe podlegajg
ogolnym tendencjom panujgcym w kraju i za granicg. Wartos¢
certyfikatu inwestycyjnego moze ulegaé znacznym wahaniom ze
wzgledu na wahania cen papieréw wartosciowych. Uczestnicy
Funduszu akceptuja mozliwo$¢ obnizenia wartosci
zainwestowanego kapitatu w wyniku znacznych wahan na rynku
akcji. Nagte znaczne wahania na tym rynku mogg skutkowac
znacznymi stratami dla Uczestnikdw.

Ryzyko utraty ptynnosci.

Polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz charakteryzuje sie
wysokim stopniem ryzyka. Jest to polityka absolutnej stopy zwrotu
oparta na strategii Global Macro wykorzystujgcej prognozy trendow
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Ryzyko utraty ptynnosci lokat polega na braku mozliwosci
sprzedazy lub zakupu instrumentéw finansowych w krétkim
okresie, w znacznej ilosci i bez istotnego wptywania na poziom cen
rynkowych, co moze bezpoSrednio negatywnie wplywaé na
wartos$¢ aktywow Funduszu lub tez na wysoko$¢ kosztow zawarcia
transakcji przez Fundusz. 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
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niekorzystnego wplywu niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu
na warto$¢ aktywdw netto Funduszu.

Na koniec czerwca 2019 roku dominujacy udziat w lokatach miaty
instrumenty  dtuzne rynkdw  rozwijajgcych  sie.  Plynnosc
posiadanych przez fundusz obligacji jest bardzo wysoka, gdyz
istnieje  mozliwo$¢ ich zbycia w bardzo krétkim czasie bez
znaczacego wptywu na ceny rynkowe (na koniec czerwca 2019 r.
94% aktywdw mozna byto uptynni¢ w terminie do 7 dni).

Ryzyko niewyptacalnosci emitenta lub kontrahenta.

pochodnych, w ktdrych Fundusz zajat pozycje, nie bedg Scisle
odzwierciedlaty zmian wartosci instrumentéw bazowych,

Ryzyko zmiany statutu.

Ryzyko niewyptacalnosci jest to ryzyko niewywigzania sie ze
zobowigzan wobec Funduszu przez emitentdw instrumentow
finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentow funduszu i
inne podmioty posiadajgce zobowigzania wobec Funduszu.
Fundusz ogranicza ryzyko niewyptacalnosci emitenta, inwestujgc w
papiery diuzne emitowane lub gwarantowane przez podmioty o
duzej zdolnosci do obstugi zobowigzan.

Ryzyko istotnych zakiocen przeptywow srodkow
pienieznych.

W okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana statutu
Funduszu. Zmiany te moga wynika¢ w szczegdlnosci z potrzeby
dostosowania statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa,
praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w
szczegdlnosci mogg mie¢ wptyw na brzmienie statutu w zakresie
polityki  inwestycyjnej, kosztéw czy zasad wykupywania
certyfikatow inwestycyjnych. Zmiany statutu nie wymagajg zgody
Uczestnikow Funduszu i dokonywane sg przez TFI PZU SA, a w
przypadkach wskazanych w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach  inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi dokonywane s za zgodg Komisji
Nadzoru Finansowego.

Ryzyko wyceny aktywoéw Funduszu.

W okresie sprawozdawczym nie wystepowaly istotne zaktdcenia
przeptywdéw $rodkéw pienieznych pod wzgledem liczby i wielkoSci
zarejestrowanych przypadkow zaktdcen.

Towarzystwo na biezaco ewidencjonuje nieterminowe rozliczenia
przeplywdw z transakcji, ktérych przedmiotem sg papiery
wartoéciowe i instrumenty rynku pienieznego, a takze
nieterminowe wplywy pozytkdw z papierow wartosciowych. W
przypadku nieterminowych wplat w zakresie depozytéw
zabezpieczajgcych, saldo  depozytéw  jest  odpowiednio
dostosowywane.

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

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w instrumenty
pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne.

Aktywa Funduszu s3 wyceniane, a zobowigzania Funduszu
zwigzane z dokonywaniem transakcji ustalane s wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Jednak oszacowanie
wartosci sktadnikéw lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym
rynku moze powodowal konieczno$¢ dokonywania wyboréw
pomiedzy réznymi metodami estymacji, co wptywa na wycene
lokat i koncowa wartos¢ aktywéw netto Funduszu. Istnieje ryzyko,
ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami wycena, zwilaszcza w
przypadku instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku,
moze odbiegac od ich rzeczywistej wartosci mozliwej do uzyskania
przy sprzedazy aktywdéw na rynku.

certyfikatow

Ryzyko ograniczonej ptynnosci

inwestycyjnych.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty
pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne, w tym takze
niewystandaryzowane instrumenty pochodne zardwno w celu
ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu zapewnienia
sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.

Z lokatami w instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty
pochodne zwigzane sg oprocz ryzyk wymienionych w tej czesci
dokumentu, nastepujgce rodzaje ryzyk:

1) ryzyko stosowania dzwigni finansowej, polegajace na tym, ze
relatywnie niewielka zmiana ceny instrumentu bazowego
wptywa na proporcjonalnie wigkszg zmiane wartosci depozytu
zabezpieczajgcego wniesionego celem zawarcia transakcji;
istnieje w zwigzku z tym mozliwos¢ poniesienia przez Fundusz
straty przekraczajacej warto$¢ depozytu zabezpieczajacego,

2) ryzyko bazy polegajagce na tym, ze zmiany wartosci
instrumentéw pochodnych lub towarowych instrumentéw
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W czasie funkcjonowania Funduszu certyfikaty inwestycyjne beda
wykupywane w kazdym dniu wyceny przypadajagcym na koniec
pierwszego, drugiego, trzeciego i czwartego kwartatu
kalendarzowego  (Dzien  Wykupu). Sprzedaz certyfikatow
inwestycyjnych w okresach pomiedzy Datami Wykupu bedzie
mozliwe tylko poprzez ich zbycie na regulowanym rynku wtérnym.
Istnieje ryzyko, Zze zbyt niski poziom obrotow certyfikatami
inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na rynku wtdrnym lub, ze
ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtérnym beda
znaczaco nizsze od wartosci aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczacymi
Funduszu, w szczegdlnosci w zakresie prawa
podatkowego.

W zwigzku ze zmienno$cig otoczenia prawnego, w tym przepisow
podatkowych, istnieje ryzyko wystapienia niekorzystnych zmian
prawnych skutkujgcych pogorszeniem sytuacji Uczestnikow
Funduszu. Nie jest mozliwe oszacowanie przez Fundusz
prawdopodobienstwa i zakresu takich zmian w przysztosci.

Ryzyko stopy procentowej.

Zwigzane przede wszystkim ze zmiang cen instrumentow dtuznych
o statej stopie procentowej przy zmianie rynkowej stopy
procentowej.
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Ryzyko operacyjne.

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia przez Fundusz
strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych procesow
wewnetrznych, bteddw ludzkich, btedéw systemdéw, a takze w
wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdlnosci bledy ludzkie lub
btedy systemow moga spowodowac przeprowadzenie
nieautoryzowanych transakcji lub uniemozliwi¢ przeprowadzenie
transakcji. Zawodny proces moze przejawia¢ sie btednym lub
opdznionym rozliczeniem transakcji, a btagd ludzki moze przejawiac
sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Istnieje takze
ryzyko w postaci zdarzen zewnetrznych, takich jak kleski naturalne
czy ataki terrorystyczne. TFI PZU SA stara sie ograniczac ryzyko
operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich systemdw i procedur
wewnetrznych.

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym.

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

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

. identyfikacja;

. pomiar i ocena;

. monitorowanie i kontrolowanie;
. 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 nadzér nad
dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skutecznosc
systemdw kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem,
Zarzadu, ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania
ryzykiem, jego wdrozenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego
systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow
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:

. biezagce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek
organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach
procesu zarzadzania ryzykiem;

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

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

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

W procesie zarzadzania ryzkiem Fundusz na podstawie przepiséw
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 warunkédw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz.
Urz. UE L 83 z 22.03.2013) Towarzystwo wyznacza ekspozycje AFI
stosujgc metode zaangazowania oraz metode brutto. Limit
ekspozycji AFI obliczanej metodg zaangazowania wynosi 800%
Wartosci Aktywow Netto Funduszu. Dodatkowo do pomiaru ryzyka
Funduszu Towarzystwo wykorzystuje metode absolutnej wartosci
zagrozonej (VaR). Warto$¢ VaR-u nie moze w zadnym momencie
przekracza¢ 20% Wartosci Aktywow Netto Funduszu.

Fundusz moze korzysta¢ z Dzwigni finansowej AFI, jako techniki
zarzadzania Aktywami Funduszu m. in. zawierajgc umowy majace
za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz umowy majace
za przedmiot prawa majagtkowe, ktérych cena zalezy bezposrednio
lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych
rodzajow energii, miernikdw i limitow 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.

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.
uzupetniajagcym dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru) do Wartosci Aktywow Netto.
Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w
dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa zostat ustalony zgodnie z
rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finansdw z dnia 20 lipca 2017
r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r.,
poz. 1443) i wynosit na koniec okresu 800%.

4. Informacje specyficzne dla Funduszu.

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

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

. Ustawa zdnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 poz. 1355 ze zm.)
oraz akty wykonawcze do tej ustawy,
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. rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 231/2013 z
dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajagce dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu  do  zwolnien, ogdinych  warunkow
dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy,
dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz.Urz. UE
L 83z 22.03.2013),

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

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

1859),

. rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018
r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow

wartoéciowych  oraz  warunkéw  uznawania  za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U.
2018 r., poz. 757),

. rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢
na rynku oraz uchylajagce 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 2 12.06.2014, z p6zn. zm.).

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym w rozumieniu
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U.
z 2018 poz. 1355 ze zm.).

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

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

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

Zgodnie z art. 4 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu  alternatywnymi  funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 poz. 1355 ze zm.) Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa, spétki zarzadzajgcej
ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wiekszos¢
glosdbw w radzie inwestorow, zgromadzeniu inwestoréw lub
zgromadzeniu uczestnikow.

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie
Funduszu decyzja 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 okresie sprawozdawczym Fundusz wyemitowat 20 134
certyfikaty inwestycyjny serii AB, ktore zostaty zarejestrowane w
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depozycie prowadzonym przez
KDPW S.A. w dniu 20 marca 2019 roku oraz 33 793 certyfikaty
inwestycyjny serii AC, ktore zostaty zarejestrowane w depozycie
prowadzonym przez
KDPW S.A. w dniu 11 kwietnia 2019 roku.

Dziatajgc na podstawie statutu Funduszu, Uczestnik moze ztozy¢
pisemne zadanie wykupu certyfikatow inwestycyjnych najpdzniej
na 21 dni przed Dniem Wykupu, tj. ostatnim Dniem Wyceny
przypadajacym na koniec pierwszego, drugiego, trzeciego i
czwartego kwartatu kalendarzowego.

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 206 603 certyfikaty
inwestycyjne.

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi
zaprezentowanych w raporcie a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikoéw na dany rok.

Brak publikacji prognoz

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub
posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udzialu w kapitale zakiadowym, liczby
glosow z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu, w
okresie sprawozdawczym, odrebnie dla kazdej z tych osdb.

Nie dotyczy

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

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania
finansowego osoby zarzadzajgce i nadzorujace Fundusz nie
posiadaty certyfikatow wyemitowanych przez Fundusz.

Informacja dotyczaca postepowan toczacych sie przed
sadem, organem wilhasciwym 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, ktorych
przedmiotem byiby jego zobowigzania albo wierzytelnosci.

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

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

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

Nie dotyczy.
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Polityka inwestycyjna

Decyzje inwestycyjne podejmowane s w oparciu o strategie
Global Macro. Strategia ta wykorzystuje prognozy trendow
makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzacych na $wiecie.
Strategia wykorzystuje cate spektrum klas aktywdéw bez ograniczen
geograficznych, skupiajac sie na najptynniejszych instrumentach
(stopy procentowe, waluty, indeksy gietdowe) w celu generowania
zyskow bez wzgledu na koniunkture panujgcg na poszczegdinych
rynkach finansowych. Strategia Global Macro stosowana przez
Fundusz zaktada osigganie zyskdw z inwestycji w wyniku zmian w
Swiatowej gospodarce. Fundusz prowadzac polityke absolutnej
stopy zwrotu dazy do dynamicznego przemieszczania aktywow w
celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panujacej w
roznych segmentach rynkow i na réznych rynkach, w tym rynkach
finansowych w ujeciu geograficznym. Cechg charakterystyczng
polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak sztywnych regut
dotyczacych przedmiotéw lokat Funduszu oraz ich duza zmiennosc.

Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w:

. udziatowe papiery wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do
akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity
depozytowe,

«  dtuzne papiery wartoSciowe emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez rzady panstw lub banki centralne albo
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest
Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno 2z panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych do
OECD,

. instrumenty rynku pienieznego,

«  wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osdéb
fizycznych,

. waluty,

. instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane
instrumenty pochodne,

«  towarowe instrumenty pochodne,
pod warunkiem, ze sg zbywalne.

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

Opis gtownych inwestycji dokonanych w pétroczu oraz
zmian w strukturze portfela.

gtéwnie w oparciu o analize fundamentalng danego kraju oraz o
prognozy zachowania rynku stop procentowych.

Jednoczesnie aktywnie zarzadzano ryzykiem stopy procentowej
portfela Funduszu stosujac pochodne instrumenty zabezpieczajace.
Stosowano takze strategie na zmiane nachylenia krzywych stép
procentowych na rynku swap.

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

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

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

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

Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Funduszu beda
mialy wplyw na osiagniete przez niego wyniki w
perspektywie kolejnego kwartatu.

W pierwszym potroczu 2019 roku Fundusz zgodnie z politykg
inwestycyjng lokowat aktywa na wielu klasach aktywow, stosujac
zaréwno strategie typu long, jak i short. Proces inwestycyjny
odbywat sie w rezimie Scistego przestrzegania ryzyka inwestycyjnego
w celu ograniczania potencjalnych strat.

Aktywa Funduszu inwestowane byty w piynne obligacje skarbowe
emitowane przez rzady, w tym przede wszystkim krajéw
rozwijajacych sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajace
rownoczesnie atrakcyjng rentowno$¢. Dobdr obligacji odbywat sie
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Zgodnie z polityka inwestycyjng, Fundusz bedzie dalej poszukiwat
atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych stopach zwrotu.
Fundusz planuje przeprowadzenie kolejnych emisji certyfikatéw
inwestycyjnych, a pozyskany kapitat przeznaczy na lokaty
zgodnie z polityka inwestycyjna.

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wptyw mogg mie¢ znaczne
zmiany zachodzace na rynkach, na ktorych inwestuje Fundusz,
majgce wptyw na ceny instrumentéw, w ktére Fundusz inwestuje,
lub bezposrednio na sam Fundusz, ws$réd ktdrych mozna
wymienic:

e zmiany regulacji prawnych, w szczegoélnosci zmiany przepiséw
dotyczacych funkcjonowania funduszy inwestycyjnych oraz
zmiany regulacji podatkowych,

. znaczne zmiany $wiatowej i krajowej sytuacji gospodarczej, w
tym  sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na
rynkach towarowych i walutowych,

e znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w

krajach, w ktdrych inwestuje Fundusz.
Na przysztg sytuacje Funduszu najwiekszy wplyw bedzie miato
ksztattowanie sie sytuacji na rynkach zagranicznych. Fundusz nie
przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej.

5. Oswiadczenie dotyczace tadu korporacyjnego.

Stosowane zasady tadu korporacyjnego.

Od 2006 r. w TFI PZU SA obowiazuje ,Kodeks Dobrych Praktyk
Inwestoréw Instytucjonalnych” (dalej: ,Kodeks”) przygotowany i
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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
relacjach pomiedzy Spotka a innymi inwestorami instytucjonalnymi,
TFI PZU SA i jego klientami oraz pomiedzy TFI PZU SA i emitentami
instrumentéw finansowych. Przyjecie przez TFI PZU SA Kodeksu jest
takze potwierdzeniem stosowania dobrych praktyk inwestycyjnych w
Spotce. TFI PZU SA, zgodnie z treScig Kodeksu, udostepnia na
swojej stronie internetowej informacje o stosowaniu lub informacje o
odstapieniu od stosowania okreslonych norm. TFL PZU SA stosuje sie
obecnie do wszystkich postanowien Kodeksu Dobrych Praktyk
Inwestorow Instytucjonalnych.

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 proporcjonalnosci wynikajacej 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 odstapieniu od stosowania
okreslonych zasad adresowanych do Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
Spotki.

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

z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r.,
poz. 1355).

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

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych
przenoszenia prawa wilasnosci papierow wartosciowych
emitenta.

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

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

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

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

2) nadzdr zgodnosci dziatalnosci z prawem, stuzacy
zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci TFI PZU SA oraz osob
dziatajacych na jego rzecz z przepisami prawa
regulujgcymi prowadzenie dziatalnosci przez Towarzystwo
oraz procedurami i regulaminami  wewnetrznymi
obowigzujgcymi w Spotce;

3) audyt wewnetrzny.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub
posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udzialu w kapitale zakiadowym, liczby
gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

TFI PZU SA jest organem reprezentujagcym Fundusz wobec
podmiotow trzecich. Sposdb reprezentacji TFI PZU SA zostat
okreslony w statucie spdtki i jest publicznie dostepny we
wiasciwym rejestrze sgdowym.

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

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

Kazdy z czlonkéw ww. organdw moze zostaé 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 czlonka Zarzadu. Prokura moze zosta¢ odwotana
samodzielnie przez kazdego z cztonkdw Zarzadu.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Nie dotyczy.

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

Zasady zmiany statutu Funduszu okreslone sa w art. 24 Ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r.,
poz. 1355 ze zm.) oraz w statucie Funduszu.

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

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, ktére sg papierami
wartosciowymi na okaziciela i reprezentujg jednakowe prawa
majatkowe Uczestnikdw Funduszu okre$lone statutem oraz Ustawa
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W Funduszu jako organ Funduszu dziata zgromadzenie
inwestoréw. Zgodnie ze statutem Funduszu do kompetencji
zgromadzenia inwestorow nalezy:
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1) podjecie uchwaty o rozwigzaniu Funduszu,

2) wyrazenie zgody na zmiane Depozytariusza,

3) wyrazenie zgody na emisje nowych Certyfikatow,

4)  wyrazenie zgody na emisje obligadji,

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

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

7) wyrazenie zgody na przejecie zarzadzania Funduszem i
prowadzenia jego spraw przez zarzadzajagcego z Unii
Europejskiej w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi.

Skiad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej TFI PZU SA.

RADA NADZORCZA

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie:

1) Tomasz Kulik — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;

2) Stawomir Niemierka — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;

3) Robert Kubin — Cztonek Rady Nadzorczej, z dniem 15 lipca
2019 r. zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie

Nadzorczej;

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

5) Wanda Sutkowska — od 21 marca 2019 r. Czlonek Rady
Nadzorczej.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba cztonkdéw Rady Nadzorczej
wynosi od 3 do 5 osob. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani
sg na okres wspolnej kadencji, ktora obejmuje dwa kolejne lata
obrotowe.

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin Prezes Zarzadu

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzadu
Marcin Z8ttek Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2019 r.
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Obecna VII kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w dniu 20
kwietnia 2017 r. i uptywa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za drugi petny rok
obrotowy tj. w 2020 r.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania sktad Rady jest nastepujacy:

1) Tomasz Kulik — Przewodniczacy Rady;
2) Stawomir Niemierka — Wiceprzewodniczacy Rady;
3) Agnieszka Zaborowska — Cztonek Rady;

4) Wanda Sutkowska — Cztonek Rady.
ZARZAD

W okresie sprawozdawczym w skitad Zarzadu TFI PZU SA
wchodzili:

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

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA, Zarzad sktada sie z dwdch do
pieciu cztonkdw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Prezesa i
Wiceprezesdw. Czlonkowie Zarzadu powolywani s na okres
wspdlnej kadencji, ktéra rozpoczyna sie od dnia powofania
Zarzadu na dang kadencje i obejmuje dwa kolejne lata obrotowe.

VII kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu 30 czerwca 2016 r. i
uptynefa z  dniem odbycia Walnego  Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za drugi petny rok
obrotowy tj. w dniu 15 lipca 2019 r.

Sktad obecnej, VIII kadencji Zarzadu, na dzien sporzadzenia
sprawozdania, jest nastepujacy:

1) Robert Kubin — od 16 lipca 2019 r. Prezes Zarzadu;

2) Cezary Iwanski — Wiceprezes Zarzadu;

3) Dariusz Lasek — od 1 sierpnia 2019 r. Wiceprezes Zarzadu;
4) Marcin Z6tek — od 16 lipca 2019 r. Wiceprezes Zarzadu.
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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 30 czerwca 2019 .

W okresie objetym sprawozdaniem procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny PZU FIZ
Akord wyniosta 5,14%. Na koniec okresu sprawozdawczego warto$¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 119,74 z,
a wartos¢ aktywow netto 206 974 tys. zt.

Zachowanie rynkéw akcji w pierwszym pétroczu biezgcego roku kolejny raz zostato zdominowane przez wielkg
polityke oraz dziatania bankow centralnych. W wymiarze politycznym ponownie nie dat o sobie zapomnie¢
prezydent Donald Trump prowadzac swojg gre w wojnie handlowej z Chinami. Jej skutki odczut caty Swiat, bo po
pierwszych prébach ocieplenia kontaktow i sygnatach Swiadczacych o dazeniu do porozumienia, w maju rozmowy
zostaty nagle zerwane, na co rynki akcji zareagowaty spadkami.

Wsparciem notowan okazaty sie za to dziatania bankdw centralnych, a szczegdlnie FED, ktore od poczatku roku
tagodzily polityke monetarng oraz zwigzane z nimi nadzieje inwestordw na poprawe globalnego wzrostu
gospodarczego. W efekcie indeks MSCI ACWI (obejmujacy globalne rynki akcji) wzrdst w pierwszym potroczu o
blisko 15%, a indeks MSCI EM (skupiajacy akcje rynkdw rozwijajacych) zanotowat wzrost o ponad 9%. Stato sie to,
co prawda, gtdownie dzieki chinskiemu rynkowi, ktdry ma najwiekszy udziat w indeksie, a ktory wzrdost w tym
okresie az o 19%. Wyniki te mogtyby by¢ lepsze, gdyby nie fakt, ze optymistyczne progozy wzrostu sie nie
sprawdzity i w pewnym momencie przez rynek przetoczyta sie fala wyprzedazy.

W przypadku posiadaczy polskich akcji minione pétrocze okazato sie umiarkowanie dobre, a nasz rynek znéw
okazat sie stabszy od gietd zagranicznych. Indeks WIG wzrést w tym okresie o 4,3%, ale na uwage zastuguje
za to zachowanie matych i $rednich spdtek. Dynamiczny wzrost cen akgcji spotek wchodzacych w skiad indeksu
sWIG80 spowodowat jego wzrost o blisko 12%. Na stabsze zachowanie warszawskiej gietdy na tle zagranicznych
parkietow wptyneto m.in. zmniejszenie wagi naszego rynku w indeksie MSCI Emerging Markets. Perspektywy
na drugie poétrocze tego roku wygladajg jednak catkiem dobrze — o ile nie wydarzy sie nic dramatycznego
na zagranicznych rynkach — nasza gospodarka rozwija sie w przyzwoitym tempie, brakuje sygnatéw jej stabosci,
a w efekcie pojawia sie szansa do poprawy wynikow polskich spotek.

W przypadku rynku dtugu pierwsze pdtrocze 2019 roku przyniosto spadki rentownosci polskich obligacji — 10 letnich
0 43 pkt. Bazowe, a 5-letnich o 30 pkt. bazowych. Byt to kolejny dobry okres dla ich posiadaczy. Sprzyjata temu
stosunkowo niska inflacja, ktérg m.in. utrzymata w ryzach ,Ustawach o cenach pradu”, dzieki zamrozeniu cen
na poziomie z 2018 roku oraz sprzyjajgce dziatania gtdwnych bankdow centralnych.

Szczegolnie dobry dla polskiego dtugu byt okres konca maja i czerwca, kiedy to po wyborach do europarlamentu
znikneto z rynku ryzyko potencjalnego luzowania fiskalnego w drugiej potowie biezacego roku. W ciggu 5 tygodni
po wyborach spread pomiedzy 10-letnimi obligacjami polskimi, a 10-letnimi obligacjami niemieckimi zawezit sie o
50 pkt. bazowych.

Na zachowanie $wiatowego rynku dtugu najwiekszy wptyw miato definitywne wycofanie sie FED na poczatku roku
z dalszych podwyzek stop procentowych. W ten sposdb otwarta zostata droga do wzrostu cen obligacji z rynkéow
wschodzacych. W kolejnych miesigcach zostato to dodatkowo wzmocnione naptywem informacji o zakonczeniu
ograniczania bilansu przez FED i wzrostem nadziei na rozpoczecie cyklu obnizek stop oraz dziataniami
Europejskiego Banku Centralnego, ktory zwiekszyt iloS¢ pienigdza na rynku poprzez nowe operacje LTRO.
Dodatkowo niektdre z bankow centralnych krajow z rynkéw wschodzacych rozpoczety lub zapowiedziaty ciecia stop
(Rosja, Brazylia, Indonezja). To wszystko przetozyto sie na catoSciowy obraz rynku dtugu.
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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 drugiej potowie 2019 roku zaleze¢ bedg przede wszystkim
od:

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

« tempa i skali obnizek stép procentowych w USA, luzowania monetarnego w strefie euro oraz tempa
potencjalnego ostabiania sie danych gospodarczych,

 inflacji na $wiecie,

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

« zmiany na stanowisku prezesa EBC i pierwszych dziatan, ktdre mogg wptyng¢ na rynkowe nastroje,

«  koniunktury panujacej na rynkach finansowych.

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

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

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

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

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:
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lnansowego

Dla Zgromadzenia Inwestorow

RADOT NiezdieZnego Disgiego rewidenta
/ Dr7ediadu porocznedo sprawozdania

PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego AKORD

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego
potrocznego sprawozdania finansowego
PZU Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego AKORD (,,Fundusz”), ktére
zawiera:

— wprowadzenie do potrocznego
sprawozdania finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh 30 czerwca
2019r.;

oraz sporzgdzone za okres szesciu

miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r.:

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

oraz

KPMG Audyt spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(.pdtroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych PZU S.A. (,Towarzystwo”),
petnigcy dla Funduszu funkcje kierownika
jednostki, jest odpowiedzialny za
sporzgdzenie i rzetelng prezentacje tego
poétrocznego sprawozdania finansowego
zgodnie z ustawg z dnia

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowo$ci
(Dz. U. z 2019 r. poz. 351) (,ustawa

o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.
Naszym zadaniem byto przedstawienie
wniosku na temat tego potrocznego
sprawozdania finansowego w oparciu

0 przeprowadzony przeglad.
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Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do
postanowieh Krajowego Standardu Przegladu
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego
Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad
$rédrocznych informacji finansowych
przeprowadzany przez niezaleznego biegtego
rewidenta jednostki przyjetego przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentow. Przeglad
poétrocznego sprawozdania finansowego
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od osob odpowiedzialnych za
finanse i ksieggowos¢ Funduszu oraz

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie
wykazat niczego, co pozwalatoby sgdzi¢, iz
zatgczone potroczne sprawozdanie finansowe
nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu
sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na
dzien 30 czerwca 2019 r. roku oraz jego

zastosowanie procedur analitycznych i innych
procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rézni sie od zakresu badania zgodnie

z Krajowymi Standardami Badania oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie
pozwala ham na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowalismy wszystkie istotne
zagadnienia, ktére mogtyby zostac
zidentyfikowane w przypadku badania.

W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii
z badania.

finansowych wynikow dziatalnosci

i przeptywow pienieznych za okres szesciu
miesiecy zakonczony tego dnia zgodnie

z ustawg o rachunkowosci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komanadytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 27 sierpnia 2019 r.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2019 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowo$ci funduszy
inwestycyjnych -  Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD” — zwanego dalej ,Funduszem”
oswiadcza, ze dane dotyczgce stanow aktywow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papieréw wartosciowych, jak tez pozytkbw z nich wynikajgcych przedstawionych
w poétrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 roku

do 30 czerwca 2019 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Piotr Gemra Zbigniew Betkowski

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spdtka Akeyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr 0000022493. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 1.744.449.384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
www.db.com/poland





				2019-08-26T16:18:26+0200





				2019-08-26T16:27:21+0200










RAPORT POYROCZNY PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

RAPORT POLROCZNY
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2018 poz. 757) przedstawia raport
potroczny PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord obejmujacy:

1.

III.

v.

Potroczne sprawozdanie finansowe wraz w wybranymi danymi finansowymi

Sprawozdanie Zarzadu TFI PZU SA z dziatalnosci PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord (,pdtroczne
sprawozdanie z dziatalnosci”)

Oswiadczenie Zarzadu TFI PZU SA o sprawozdaniu finansowym, o ktérym mowa w pkt. II i sprawozdaniu z dziatalnosci,
o ktdrym mowa w pkt. III

Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z przegladu potrocznego sprawozdania
finansowego, o ktorym mowa w pkt. II

Oswiadczenie depozytariusza o zgodno$ci danych dotyczacych stanu aktywéw, w szczegdlnosci aktywdw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkdw z tych aktywdw przedstawionych w
sprawozdaniu finansowym, o ktdrym mowa w pkt. II

Warszawa, 26 sierpnia 2019 r.






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

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

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

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

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

2) {3cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I Informacje ujawniane okresowo:

1. Informacja o udziale procentowym Aktywdw, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscig

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezgca ptynnos¢ Funduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym momencie strategii
inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb plynnosciowych 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 sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo,
uwzgledniajgc charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat Funduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity
ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodnos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu z tymi limitami i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitdbw okresla wymagane dziatania. Okreslajac
odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia,
stosowno$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek nietypowych poziomdéw zadan wykupu Certyfikatow.

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






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

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

e 4 —oznacza zmienno$¢ w zakresie 5%-10%;
« 5 —o0znacza zmienno$¢ w zakresie 10%-15%;
e 6 —o0znacza zmiennoS¢ w zakresie 15%-25%;
» 7 —o0znacza zmienno$¢ powyzej 25%.

Fundusz nie stosowat dZzwigni finansowej na znaczng skale, co oznacza, ze ekspozycja AFI obliczona
zgodnie z metodg zaangazowania nie przekraczata w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartosci
jego aktywow netto.

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

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

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

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dzialania zarzadcze.

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

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

a) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komérek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach
procesu zarzgdzania ryzykiem;

b) zarzgdzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja, monitorowaniem i
raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczeg6ing role w procesie odgrywajg jednostki: ds.
ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenhstwa, ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds.
bezpieczenstwa IT;

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

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizmoéw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu
i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system 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 zardwno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewniaty, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitdw zapewniajgcych zgodnos¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
Funduszu byly niezwlocznie raportowane zarzadzajgcym oraz bylty omawiane na najblizszym
posiedzeniu komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatan majacych 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 dotyczgcego dzwigni finansowej AFI

Fundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania Aktywami Funduszu m. in.
zawierajgc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, oraz umowy majgce za przedmiot prawa majgtkowe, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio
od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajow energii, miernikow i limitdw 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.

2. Informacja o tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktdra na koniec II kwartatu 2019 r. dla funduszu wyniosta 132% Wartosci Aktywow Netto oraz
metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 232% Wartosci Aktywow Netto.







