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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Zgromadzenia Inwestoréw PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord
Opinia o sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego PZU Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Akord z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawia Il 24
(,Fundusz”), na ktére skiada sie wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dziert 31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeplywoéw pienieznych za rok
obrotowy konczgcy sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie
Zz ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pbdZniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje za
niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego
znieksztaicenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

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

Odpowiedzialno$¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych
Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te nakiadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybor
procedur badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnego
Znieksztalcenia w sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub bledem.
Przeprowadzajac ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang
ze sporzadzeniem sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz,
wcelu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce.
Badanie cbejmuje rowniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadno$ci szacunkoéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogoinej
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcag
i odpowiednig podstawe do wyraZenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe PZU Funduszu inwestycyjnego
Zamknigtego Akord:

* przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dzialalnosci oraz przeplywow pienig¢znych za
rok obrotowy korfczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowos$ci
obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych,

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajacymi na forme i tresc
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu;
oraz

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych.

Szczegodine objasnienia na temat innych wymogéw prawa i regulaciji

Sprawozdanie z dzialalno$ci Funduszu

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalno$ci.
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zgodnie z wymogami rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa parnstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2014 .
poz. 133 z poézniejszymi zmianami) (,rozporzadzenie”) stwierdzamy, iz sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu uwzglednia informacje, o ktérych mowa w rozporzadzeniu i sg one
zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowos$ci, w Swietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie
stwierdziliSmy istotnego znieksztalcenia w sprawozdaniu z dziatalnosci.
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Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowos$ci oraz rozporzadzenia stwierdzamy, ze
oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego, ktére jest wyodrebniong czescig
sprawozdania z dziatalno$ci Funduszu, zawiera informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. a, b, j oraz k rozporzadzenia. Ponadto stwierdzamy, ze informacje okreslone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c, d, e, f, h oraz i rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu
o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach:

e zostaly sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami; oraz
® sg zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Moswn. Yodvigd T

Marcin Podsiadty
Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

14 marca 2017 r.
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PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Akord
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 .

1. Czes$¢ ogdina raportu
1.1. Dane identyfikujace Fundusz

1.1.1. Nazwa Funduszu
PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord (zwany dalej Funduszem)

Fundusz moze uzywa¢ nazwy skroconej PZU FI1Z Akord.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.
1.1.2. Siedziba Funduszu

Al. Jana Pawla Il 24
00-133 Warszawa

1.1.3. Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,
VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy

Data: 11 czerwca 2015 r.

Numer rejestru: RFi 1155

1.2. Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

1.2.1 Podstawy prawne dziatalno$ci Towarzystwa

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

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

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

1.2.2 Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 12 czerwea 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000019102
Kapitat zakiadowy

na dzien bilansowy: 13 000 Q00 ziotych

1.2.3 Kierownik jednostki
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W sktad Zarzgdu Towarzystwa na dzieri 31 grudnia 2016 r. wchodzili:
e Marcin Wiazio — Wiceprezes Zarzadu, p.o. Prezesa Zarzgdu,
e Piotr Bieni - Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 30 maja 2016 r. Pan Tomasz Stadnik zlozyt rezygnacje z funkcji Prezesa Zarzadu.
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PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Akord
Raport z badania sprawozdania finansowego
Za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 1 czerwca 2016 r. Pan Tomasz Kulik zostat
powotany do peinienia obowigzkow Prezesa Zarzadu na okres od dnia 31 maja 2016 r. do
czasu powofania Prezesa Zarzadu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 1 czerwca 2016 r. Pan Piotr Bieri zostat
powotlany do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 29 czerwca 2016 r. Pan tukasz Kwiecier zlozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa
Zarzadu.

W dniu 14 pazdziernka 2016 r. Pan Tomasz Kulik zlozyt rezygnacje z czlonkostwa
w Zarzadzie TFl PZU SA.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 20 pazdziernika 2016 r. Pan Marcin Wlazio
zostat powolany do pelnienia obowigzkéw Prezesa Zarzadu na okres od dnia
20 pazdziernika 2016 r. do czasu powolania Prezesa Zarzadu.

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 16 stycznia 2017 r. Pan Cezary Iwanski zostat
powolany do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu z dniem 15 lutego 2017 r.

Na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 16 stycznia 2017 r. Pan Marcin Adamczyk
zostal powotany do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu z dniem 1 kwietnia 2017 r.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta

Imig i nazwisko: Marcin Podsiadiy
Numer w rejestrze: 12774

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdar finansowych, prowadzong przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r. i za okres od 11 czerwca
do 31 grudnia 2015 r. zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp.k. i uzyskalo niezmodyfikowang opinie biegtego rewidenta.

Sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 18 kwietnia 2016 r. przez
Zgromadzenie Inwestorow.

Sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 29 kwietnia 2016 r.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z Aneksem nr 3 z dnia
31 sierpnia 2015 r. do Umowy o przeglady oraz badania sprawozdan finansowych funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA za lata
obrotowe 2014-2016 z opcjg przedtuzenia na lata 2017-2018 z dnia 24 lipca 2014 r., zawartym
na podstawie uchwaly Zgromadzenia Inwestoréw z dnia 17 lipca 2015 r. odno$nie wyboru
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien rozdzialu 7
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 2 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”) oraz Krajowych Standardéw Rewizji Finansowsj
w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow Badania przyjetych uchwata Krajowej Rady
Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 .

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie Funduszu w okresie
od 28 listopada do 16 grudnia 2016 r. oraz od 16 stycznia do 13 marca 2017 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny
(jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest rowniez
odpowiedzialny za sprawozdanie z dzialalnosci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzgdzenie raportu z badania, odno$nie tego sprawozdania finansowego.

Zarzgd Towarzystwa zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o sporzadzeniu
zalgczonego sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w sprawozdaniu finansowym, wplywajgcych w sposab
znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

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

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres
i sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentagji
roboczej, znajdujgcej sig w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, speiniajg wymogi niezaleznosci
od badanego Funduszu i Towarzystwa zgodnie 2z postanowieniami Kodeksu etyki
zawodowych ksiggowych Migdzynarodowej Federacji Ksiegowych przyjetego uchwalg
Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 13 czerwca 2011 r. (,kodeks IESBA"), a takze
wymogi bezstronnosci i niezaleznoSci okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7maja2009r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000
z pozniejszymi zmianami) oraz inne wymogi etyczne wynikajgce z tych regulacji oraz
kodeksu IESBA.
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PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Akord
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sig 31 grudnia 2016 r.

Analiza finansowa Funduszu

Ogélna analiza sprawozdania finansowego

Bilans
31.12.2016 31.12.2015
zt '000 zt'000
Aktywa 82 769 121 048
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31929 23712
Naleznosci - 26 867
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 47 967 47 882
- diuzne papiery warto$ciowe 47 967 47 105
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2873 22 587
Zobowigzania 13 306 29 660
Aktywa netto 69 463 91 388
Kapitat funduszu 61 657 89 988
Kapitat wptacony 90 297 90 297
Kapitat wyptacony (28 640) (309)
Dochody zatrzymane 4 082 1274
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (1033) (976)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5115 2250
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3724 126
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji 69 463 91 388
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych (szt.) 631 710 901 584
Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 109,96 101,36
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych (szt.) 690 240 791721
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (z) 109,96 101,36
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatow (szt.)
Liczba certyfikatow inwestycyjnych serii A/B/D 631710 901 584
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PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord
Raport z badania sprawozdania finansowego
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2.1.2. Rachunek wyniku z operaciji

2.2

*Procentowa zmiana wartosci certyfikatu inwestycyjnego w skali roku od dnia 11 czerwca 2015 r-

1.01.2016 - 11.06.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
_zt'000 zt ‘000
Przychody z lokat 3 601 1039
Przychody odsetkowe 2649 1039
Dodatnie saldo réznic kursowych 952 -
. Koszty funduszu 3 658 2 015
Wynagrodzenie dla towarzystwa 3400 1240
Opfaty dla depozytariusza 71 31
Ustugi w zakresie rachunkowosci 15 12
Uslugi prawne - 1
Koszty odsetkowe 73 10
Ujemne saldo réznic kursowych - 627
Pozostate 99 94
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty funduszu netto 3658 2 015
Przychody z lokat netto (57) (976)
Zrealizowany | niezrealizowany zysk/(strata) 6 463 2 376
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: 2 865 2 250
- Z tytutu réznic kursowych 827 927
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 3598 126
- Z tytutu ré2nic kursowych 1721 623
Wynik z operaciji 6 406 1400
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie certyfikatow inwestycyjnych (zt) 10,14 1,55
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (z1) 10,14 1,55
Wybrane wskazniki finansowe
2016 2015
Lokaty (zt '000) 50 840 70 469
Warto$¢ aktywow netto Funduszu (z¢ '000) 69 463 91 388
Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny (zf) 109,96 101,36
Wynik z operacji (zt '000) 6 406 1400
Poziom kosztfsw Funduszu / éredmf warto$¢ aktywow 478% 2.71%
netto w okresie sprawozdawczym (%)
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 8,48% 2,43%*
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PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord
Raport z badania sprawozdania finansowego
Za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Czesé szczegobtowa raportu

System rachunkowoséci

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

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znaczgcych nieprawidiowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usunigte, a mogly mieé¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa
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Marcin Podsiadiy
Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

14 marca 2017 r.



