Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S5A

Al. Jana Pawta 11 24
00-133 Warszawa

Warszawa, dnia 14 marca 2017 r.

Szanowni Panstwo,

a

Przekazuje na Panstwa rece raport roczny PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord (dalej ,,Fundusz”)
za 2016 rok.

Elementem skfadowym raportu jest miedzy innymi roczne sprawozdanie fin nsowe Funduszu za 2016 rok, w
ktérym znajdziecie Panstwo informacje o gtéwnych sktadnikach lokat Funduszu oraz sprawozdanie z dzialalnosci
Funduszu w roku 2016.

W zwigzku z implementacja do polskiego porzadku prawnego Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi |
zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.
Urz. UE L 174 z 01.07.2011), z dniem 4 czerwca 2016 r. Fundusz stal sie alternatywnym funduszem
inwestycyjnym w rozumieniu znowelizowanej ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie, do Funduszu znalazly zastosowanie bezposrednio stosowane wymogi
rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnier,, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystoéci | nadzoru (Dz.Urz. UE L 83 z
22.03.2013).

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie z polityka inwestycyjng okreSlong w statucie. Polityka
inwestycyjna Funduszu to polityka absolutnej stopy zwrotu oparta na strategii Global Makro wykorzystujacej
prognozy trendow makroekonomicznych i geopolitycznych na swiecie. Strategia ta wykorzystuje cate spektrum
klas aktywdw bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na tych najplynniejszych w celu generowania zyskow
bez wzgledu na koniunkture panujacg na poszczegdinych rynkach finansowych. Strategia Global Makro zaktada
osigganie zyskdw z inwestycji w wyniku zmian w $wiatowej gospodarce.

W 2016 r. na sytuacje Funduszu istotny wplyw miaty wydarzenia i zmiany zachodzace na rynkach finansowych -
krajowym i zagranicznych. Wahania kursow instrumentéw finansowych na $wiatowych gietdach powodowaly
zmienno$¢ nastrojow inwestoréw i ich sktonno$¢ do inwestowania w fundusze inwestycyjne. Dominujacy udziat
w lokatach Funduszu miaty inwestycje w stopy procentowe rynkow rozwijajgcych sie. Plynnoéé¢ posiadanych
przez fundusz obligacji jest bardzo wysoka, gdyz istnieje mozliwos¢ ich zbycia w bardzo krétkim czasie bez
znaczacego wplywu na ceny rynkowe. Ryzyko zmiany cen jest wysokie, gdyz w zaleznosci od biezacego skiadu
portfela lokat zmienno$¢ cen posiadanych aktywdow moze by¢ wysoka.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Aktywa Funduszu wynosity 82 769 tys. zl., na ktdre skiadaly sie m.in.:
» Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty, stanowigce 38,58% wartosci Aktywow Funduszu,

o skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, stanowigce 57,95% wartosci Aktywow Funduszu, do
ktorych nalezaly inwestycje w diuzne papiery wartoSciowe emitowane przez rzady panstw cztonkowskich
Unii Europejskiej i krajow rozwijajacych sie o wartosci 47 967 tys. zi.,
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¢ skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku o wartosci 2 873 tys. zi, do ktérych nalezaly inwestycje
w instrumenty pochodne.

Na koniec okresu sprawozdawczego wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego PZU FIZ Akord wyniosta 109,96 zt
a wartos¢ aktywow netto 69 463 tys. zt.

W 2017 roku Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjng zgodnie z politykg inwestycyjng okreslong w
statucie.

Kondycja oraz wyniki Funduszu w 2017 roku zaleze¢ bedg przede wszystkim od:
» sytuacji politycznej — w tym wyniku wyborow w Niemczech i we Francji,
» dziatan bankow centralnych - gtéwnie amerykanskiego FED-u (spodziewanych podwyzek stop
procentowych) oraz Europejskiego Banku Centralnego (kolejnej tury luzowania ilosciowego),
¢ koniunktury panujacej na globalnym rynku kapitatowym,

s czynnikdw o charakterze lokalnym — przysztosci OFE czy wysokosci inflacji (majacej m.in. wplyw na
atrakcyjnosc¢ depozytow bankowych i rentownos¢ skarbowych papieréw.

Ponadto, z dniem 1 stycznia 2017 r. weszta w Zycie ustawa z dnia 29 listopada 2016 r. o zmianie ustawy o
podatku dochodowym od osdb fizycznych, ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych oraz ustawy o
zmianie ustawy — Ordynacja podatkowa oraz niektdérych innych ustaw (Dz. U. z 2016 r., poz. 1926). Powotana
ustawa pozbawita Fundusz statusu zwolnionego podmiotowo z podatku dochodowego od os6b prawnych.
Oznacza to, ze niektdre inwestycje, nie korzystajace ze zwolnien przedmiotowych, Funduszu moga byc
opodatkowane podatkiem dochodowym od osdb prawnych.

Zapraszajqc Panstwa do lektury rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, chciatbym podziekowac za zaufanie,
jakim obdarzyli Panstwo Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych PZU Spdtke Akcyjng i zapewni¢, ze dokiadamy

wszelkich staran, aby inwestycja w Fundusz przyniosta Panstwu mozliwie najwyzsze w obecnych warunkach
rynkowych stopy zwrotu.

Z powazaniem,

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzagdu = ...oaiiiniiiinesinsion
p.o. Prezesa Zarzadu ( podpis )
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Warszawa, 14 marca 2017 r.

List Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA do Uczestnikéw
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie z obowiazujgcymi przepisami, sprawozdanie finansowe PZU Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego Akord (PZU FIZ Akord) zarzadzanego przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
(TFI PZU SA) w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Fundusz zostat zarejestrowany dnia 11 czerwca 2015 r. pod numerem RFi 1155.

W okresie objetym sprawozdaniem stopa zwrotu na certyfikacie inwestycyjnym PZU FIZ Akord wyniosta 8,48 %. Na koniec
okresu sprawozdawczego wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 109,96 zt a warto$¢ aktywow netto 69 463 tys. zi,

Miniony rok obfitowat w liczne wydarzenia, ktore wyraznie odcisnety swoje pietno na notowaniach globalnych aktywow i nie
pozostaly bez wplywu na wycene Funduszu.

Fatalny, za sprawa sytuacji w Chinach, poczatek 2016 roku sprawit, ze gtowne gietdowe indeksy od Azji do Ameryki stracily
od kilku do kilkunastu procent. Na szczescie dla inwestorow, na rynki dos¢ szybko powrdcit optymizm — w czym pomogly
decyzje bankow centralnych. W przypadku amerykanskich wiadz monetarnych (FED) byly to doniesienia, ze spodziewana
seria podwyzek stop procentowych za oceanem bedzie krotsza niz pierwotnie zakladano. Z kolei w Europie zdecydowano o
kolejnym cieciu stdp (gtdwna obnizono do zera a depozytowa do -0,4 proc.) oraz o zwiekszeniu skali programu skupu
aktywdw (o 20 mid EUR do 80 mid EUR miesiecznie z mozliwoscig skupu obligacji przedsiebiorstw).

Dobra passa trwata przez kolejnych kilka tygodni, kiedy to uwage posiadaczy akcji zaczeto przykuwac brytyjskie referendum
w sprawie opuszczenia Unii Europejskiej przez ten kraj a gieldowe wskazniki poruszaly sie w slad za naptywajacymi
sondazami. Podobnie, jak wynik gtosowania na ,wyspach” okazat sie by¢ zaskoczeniem dla rynku, tak samo zaskakujgca
byta skala i dtugos¢ przeceny nim wywolana — bowiem juz po kilku dniach wycena rynkowych aktywow powrdcita do
wczesniejszych poziomow. Na ,poreferendalnym” odbiciu skorzystaty takze polskie akcje matych i srednich spétek.

Kolejnym, jesli nie najwazniejszym, wydarzeniem minionego roku byly wybory prezydenckie w Stanach Zjednoczonych. I w
tym przypadku nie obylo sie bez niespodzianek — cho¢ jak to mialo miejsce w przypadku ,Brexitu”, wygrana Donalda
Trumpa miata jedynie chwilowy wplyw na rynek akcji. ZapowiedZ wielomiliardowych wydatkow infrastrukturalnych oraz
obnizki podatkdw sprawila, ze indeksy na Wall Street zaczely piac sie do gory i do konca grudnia ustanowily swoje nowe,
historyczne maksima. W $lad za nimi ruszyty pozostate gietdy, w tym takze ta przy ul. Ksigzecej w Warszawie.

To co pozytywnie wplywato na notowania akcji, nie mialo takiego samego przetozenia na ceny diugu. Prowadzona przez
lata tagodna polityka monetarna bankdw centralnych a takze wspomniane wczesniej zapowiedzi wydatkow rzadowych w
USA sprawily, ze coraz bardziej prawdopodobny staje sie scenariusz zaktadajacy powrot inflacji. W tej sytuacji inwestorzy
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zaczeli ograniczaC udziat tej klasy aktywow w swoich portfelach w wyniku czego bylismy Swiadkami globalnego wzrostu

rentownosci obligacji skarbowych (tzn. spadku ich ceny).

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2017 roku zaleze¢ bgdg przede wszystkim od:

e  sytuacji politycznej — w tym wyniku wyboréw w Niemczech i we Francji,

e dziatan bankdw centralnych — gtéwnie amerykanskiego FED-u (spodziewanych podwyzek stdp procentowych) oraz

Europejskiego Banku Centralnego (kolejnej tury luzowania iloSciowego),

¢  koniunktury panujgcej na globalnym rynku kapitatowym,

»  czynnikow o charakterze lokalnym — przysztosci OFE czy wysokosci inflacji (majacej m.in. wptyw na atrakcyjnosc

depozytéw bankowych i rentownosc skarbowych papieréw wartosciowych).

JesteSmy przekonani, iz szczegdtowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w sposOb rzeteiny

przedstawiajg jego sytuacje.

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo TF1 PZU, dokonujac inwestycji w PZU F1Z Akord.

2 wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Wiazlo Wiceprezes Zarzadu
p.o. Prezesa Zarzgdu

Piotr Bien Wiceprezes Zarzadu

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
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Sprawozdanie z dzialalnosci emitenta za okres
od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku

1. Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2016 r. poz. 1047 z pézn. zm.).

Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnosé PZU FIZ Akord (dalej zwany:  Fundusz"), jakie nastapily
w_roku obrotowym, a takZe po jeqo zakonczeniu.

W zwigzku z implementacjg do polskiego porzadku prawnego Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009
i (UE) nr 1095/2010 (Dz. Urz. UE L 174 z 01.07.2011), z dniem 4 czerwca 2016 r. Fundusz stat sie
alternatywnym funduszem inwestycyjnym w rozumieniu znowelizowanej ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Jednoczesnie, do Funduszu
znalazly zastosowanie bezposrednio stosowane wymogi rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz.Urz. UE L 83 z 22.03.2013).

Z zastrzezeniem licznych termindw przejsciowych wdrazania nowych regulacji, Fundusz stosuje nowe
lub zmodyfikowane wymogi w zakresie m.in.:

1) zarzadzania ryzykiem, w tym ustalania dzwigni finansowej,
2) prowadzenia sprawozdawczosci wzgledem uczestnikow oraz organu nadzoru,
3) wspotpracy z depozytariuszem Funduszu.

Z dniem 1 stycznia 2017 r. weszta w zycie ustawa z dnia 29 listopada 2016 r. o zmianie ustawy o
podatku dochodowym od oséb fizycznych, ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych oraz
ustawy o zmianie ustawy — Ordynacja podatkowa oraz niektdérych innych ustaw (Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1926). Powotana ustawa pozbawita Fundusz statusu zwolnionego podmiotowo z podatku
dochodowego od oséb prawnych. Oznacza to, Zze niektdore inwestycje, nie korzystajace ze zwolnien
przedmiotowych, Funduszu mogg by¢ opodatkowane podatkiem dochodowym od oséb prawnych.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjna zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w
statucie.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Nie dotyczy.
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Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

Aktualna i przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gtéwnej mierze od wahan cen
instrumentow finansowych, ktére mogg stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z politykg
inwestycyjng okreslong w statucie Funduszu.

W 2016 r. na sytuacje Funduszu istotny wplyw miaty wydarzenia i zmiany zachodzace na rynkach
finansowych - krajowym i zagranicznych. Wahania kurséw instrumentéw finansowych na swiatowych
gietdach powodowaty zmiennos¢ nastrojow inwestoréw i ich sktonno$¢ do inwestowania w fundusze
inwestycyjne.

Wsréd czynnikdw o charakterze fundamentalnym, na globalnym rynku (po ,Brexicie”) kluczowa role
ponownie zaczat odgrywac ksztalt przyszitej polityki monetarnej w USA. FED (Federal Reserve —
Centralny Bank USA). po roku przerwy podnidst stopy procentowe do poziomu FED 0,75%. Byto to
zgodne z oczekiwaniami. Jednak duza cze$¢ rynku zostata zaskoczona podniesieniem oczekiwanej
przez FED Sciezki przysziych stdp procentowych. Natomiast Europejski Bank Centralny pozostawit bez
zmian podstawowe stopy procentowe na poziomie 0%. Na grudniowym posiedzeniu réwniez Rada
Polityki Pienieznej nie zmienita stop procentowych. Stopa referencyjna pozostata na poziomie 1,5%.
Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynkowymi. W komunikacie po posiedzeniu Rada podkreslita,
ze obecnie nie ma warunkéw do zmiany stop procentowych i sytuacja taka utrzyma sie do drugiej
potowy przysztego roku. Rada spodziewa sie wzrostu inflacji i poprawy koniunktury gospodarczej w
przysztym roku.

Pod koniec 2016 r. rosty rentownosci polskich obligacji skarbowych, na skutek rosnacych oczekiwan
inflacyjnych i obaw o nadmierne wydatki rzagdowe. Wzrost rentownosci obligacji skarbowych byt
zjawiskiem ogolnoswiatowym. Gléwnym czynnikiem sprzyjajagcym dekoniunkturze na rynku obligacji
byly rosnace oczekiwania inflacyjne, a wygrana Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w USA
dodatkowo nasilita negatywne tendencje. Wzrost rentownosci obligacji amerykanskich wynikat
miedzy innymi z oczekiwan ekspansywnej polityki nowej administracji, a wiec wiekszych wydatkdw.
W dlad za rentownosciami obligacji amerykanskich rosty rentownosci obligacji na catym swiecie.
Polskie obligacje 10-letnie rozpoczety IV kwartat 2016 r. z rentownoscig na poziomie 2,92%, by
zakoniczy¢ ten kwartat na poziomie 3,63%.

Zyskat réwniez Polski rynek akcji, zwlaszcza pod koniec IV kwartatu 2016 r. Na pozytywne
zachowanie rynku wplyw mialy oczekiwana poprawa koniunktury w gospodarce w roku 2017
oraz atrakcyjne wyceny spotek. W skali kwartatu WIG zyskat 9,9%. WIG 20 w tym okresie byt
najsilniejszym indeksem i zyskat 13,9%. Spotki zgrupowane w mWIG 40 zachowaty sie nieco stabiej
ale indeks zyskat 4,6%. sWIG 80 byt jedynym indeksem, ktory skonczyt ten kwartat na minusie.
Spadek byt symboliczny i wynidst — 0,8%. DAX (niem. Deutscher Aktienindex - niemiecki indeks
akcji) w IV kwartale 2016 r. zachowat sie bardzo dobrze i zyskat 9,2%. Réwniez na plusie kwartat
zakonczyt rynek amerykanski: indeks gietdowy SP 500 zyskat 3,3%.

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2017 roku zaleze¢ beda przede wszystkim od:
e sytuacji politycznej — w tym wyniku wyboréw w Niemczech i we Frangji,

e dziatan bankéw centralnych — gtéwnie amerykarniskiego FED-u (spodziewanych podwyzek stép
procentowych) oraz Europejskiego Banku Centralnego (kolejnej tury luzowania ilosciowego),

e koniunktury panujgcej na globalnym rynku kapitatowym,
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. czynnikdw o charakterze lokalnym — przysztosci OFE czy wysokosci inflacji (majacej m.in.
wplyw na atrakcyjnos¢ depozytow bankowych i rentownos¢ skarbowych papierow).

Nabycie udziatow wilasnych.

Nie dotyczy.
Posiadane przez Fundusz oddzialy.
Nie dotyczy.

Informacia o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zakidcen przeplywdw srodkow pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie narazona jest
jedniostka oraz przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym,

lacznie z_metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcii, dla ktérych
stosowana jest rachunkowos¢ zabezpieczen

Zgodnie ze statutem Funduszu oraz realizowang strategig lokacyjng mozliwe jest dokonywanie lokat
Funduszu miedzy innymi w obligacje skarbowe, instrumenty udziatowe, instrumenty pochodne na
dopuszczone klasy aktywow oraz waluty. Na koniec roku 2016 roku dominujacy udziat w lokatach
mialy inwestycje w stopy procentowe rynkow rozwijajgcych sie. Plynnos¢ posiadanych przez fundusz
obligacji jest bardzo wysoka, gdyz istnieje mozliwos¢ ich zbycia w bardzo krotkim czasie bez
Znaczacego wplywu na ceny rynkowe. Ryzyko zmiany cen jest wysokie, gdyz w zaleznosci od
biezgcego skiadu portfela lokat zmiennos¢ cen posiadanych aktywoéw moze by¢ wysoka.

W procesie zarzadzania ryzkiem Fundusz na podstawie przepisow Rozporzadzenia Ministra Finansow
Z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 538) wyznacza calkowitg ekspozycje
stosujac metode absolutnej wartosci zagrozonej. Okreslone przez catkowity ekspozycje Funduszu
maksymalne zaangazowanie w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne nie
moze w zadnym momencie przekracza¢ 20% Wartosci Aktywdw Netto Funduszu. Oczekiwana
wartos¢ wskaznika dzwigni finansowej (relacja dzwigni finansowej wyliczona jako suma wartosci
bazowych instrumentéw pochodnych z uwzglednieniem zasad kompensacji zdefiniowanych dla
obliczania calkowitej ekspozycji metodg zaangazowania do WAN) wynosi 12:1. Fundusz moze w
rzeczywistosci przekracza¢ przedstawiony powyzej poziom wskainika — prawdopodobienstwo
przekroczenia szacowane jest jako niskie. Prowadzi to do obnizenia ponoszonego poziomu ryzyka
rynkowego ale zwigksza wartosc tego wskaznika. Jego oczekiwana wartos¢ nie jest limitem i moze
zmieniac sie w czasie.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Delegowanym Komisji (UE) Nr 231/2013 dla funduszu kalkulowana jest
ekspozycja AFI zaréwno metodg brutto jak i metoda zaangazowania.

Fundusz moze korzystac z DZwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania Aktywami Funduszu m.
in. zawierajac umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz umowy majace za przedmiot prawa majgtkowe,
ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych
rodzajow energii, miernikow i limitow wielkosci produkcji lub emisji zanieczyszczen, dopuszczone do
obrotu na gieldach towarowych. Ponadto Fundusz moze stosowal w celu zwigkszenia ekspozycji
transakcje sell-buy-back, repo, a takze pozyczki i kredyty.
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Wskazniki finansowe i niefinansowe

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaly sie:

Ponizej wskazane zostaly najwazniejsze wskazniki finansowe:

31.12.2016
SKEADNIKI LOKAT Wartoéé wedlug ::cr:::én:z‘:::?i Procentowy udzlal
ceny nabycla bilansowy w aktywach
(w tys. zi) (w tys. z1) ogdtem

Akde 0 0 0,00
Warranty subskry pcy jne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastaw ne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 44 754 47 967 57,95
Instrumenty pochodne* 0 2873 3,47
Udziaty w spditkach z cgraniczong odpowiedziainosda 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certy fikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uzestnictwa emitowane przez insty tucje w spdinego 0 0 0.00
inwestowania majace siedzlbe za granka !
Wierzy telnosd 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 44754 50 840 61,42

01.01.2016-31.12.2016 01.01.2015-31.12,2015
Wybrane dane finansowe
(w tys. zi) (w tys. EUR) (w tys. zi) (w tys. EUR)
Przy chody z lokat 3601 823 1039 246
Koszty funduszu netto 3658 836 2015 476
Przy chody z lokat netto -57 -13 -976 231
Zrealizowane zy ski (straty ) ze zbyda lokat 2 865 655 2250 532
Niezrealizowane zy ski (straty ) z wy ceny lokat 3598 822 126 30
Wy nik z operagji 6 406 1 464 1 400 331
31.12.2016 31.12.2015
Zobow fgzania 13 306 3008 29 660 6 960
Aktywa 81 054 18 321 121 048 28 405
Aktywa netto 67 748 15 314 91 388 21 445
Liczba zarejestrowany ch certy fikatéw inwesty cy jny ch 631 710 901 584
(w szt.)
(zt) (w EUR) (zh) (w EUR)

Wartos$é akty wiéw netto na certy fikat inwesty cy Jny 109,96 24,86 101,36 23,79
Wy nik z operagji na certy fikat inwesty cyjny 10,14 2,32 1,55 0,37

Pozycie bilansu w tys. EUR przeliczone s3 wedlug sredniego kursu NBP z dnia 30 grudnia 2016 roku oraz 30 grudnia 2015 roku.

Pozycje rachunku wynikow w tys. EUR przeliczone sq wedfug sredniej arytmetycznej srednich kursow NBP na koniec miesiecy od

stycznia do grudnia 2016 roku oraz od stycznia do grudnia 2015 roku.
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2. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia.

Ryzvko zwigzane z polityka inwestycying Funduszu.

Przedmiotem inwestycji Funduszu sg udzialowe 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, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej
jedno z panistw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych do OECD, instrumenty rynku
pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych,
wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec osdb 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 tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granicg.

Polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz charakteryzuje sie wysokim stopniem ryzyka. Polityka
inwestycyjna Funduszu to polityka absolutnej stopy zwrotu oparta na strategii Global Makro
wykorzystujacej prognozy trendéw makroekonomicznych i geopolitycznych na Swiecie. Strategia ta
wykorzystuje cate spektrum klas aktywow bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na tych
najptynniejszych w celu generowania zyskéw bez wzgledu na koniunkture panujacg na poszczegdinych
rynkach finansowych. Strategia Global Makro zaktada osigganie zyskéw z inwestycji w wyniku zmian w
$wiatowej gospodarce.

Mozliwos¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze wiasciwym
zarzadzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci decyzji
alokacyjnych. Fundusz prowadzac polityke absolutnej stopy zwrotu dazy do dynamicznego
przemieszczania aktywow w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panujacej w réznych
segmentach rynkdw 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$¢. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage
bezposredni wplyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z inwestycji w certyfikaty
inwestycyjne. Ze wzgledu na dopuszczalne kategorie lokat Funduszu oraz duzg zmienno$¢ cen
instrumentow finansowych, w ktore sg lokowane Aktywa Funduszu, warto$¢ aktywéw netto Funduszu
moze cechowaé sie duzg zmiennoscig. W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie kursow
instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu, Fundusz moze ponies¢ strate na
czesci aktywow zainwestowanych w te instrumenty finansowe. W szczegdlnosci, w przypadku
poniesienia przez Fundusz strat, osiggnieta przez Fundusz stopa zwrotu w skali roku moze by¢ ujemna.

Fundusz moze nie zrealizowac celu inwestycyjnego polegajacego na wzroscie wartosci aktywow
Funduszu. Inwestor musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkéw.

Ryzyko rynkowe.

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

Ryzvko ptynnosci.

Ryzyko 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 wpltywaé na wartos¢ aktywdéw Funduszu lub tez na wysokoS¢ kosztow
zawarcia transakcji przez Fundusz. Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia
niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikow okreslajacych atrakcyjnosé
inwestycyjng lub percepcie ryzyka w stosunku do danego emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W
zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego wptywu niedostatecznej ptynnosci
lokat Funduszu na wartos¢ aktywdw netto Funduszu.

Ryzyko niewyptacalnosci emitenta.

Fundusz ogranicza ryzyko niewyplacalnosci emitenta inwestujgc w papiery dtuzne emitowane lub
gwarantowane przez podmioty o duzej zdolnosci do obstugi zobowigzan.

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

Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne oraz towarowe
instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne zaréwno 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 nastepujgce
rodzaje ryzyka:

1) ryzyko rynkowe, zwigzane ze zmianami kurséw instrumentéw pochodnych, w wyniku zmiany cen
instrumentéw bazowych,

2) ryzyko stosowania dzwigni finansowej, polegajace na tym, ze relatywnie niewielka zmiana ceny
instrumentu bazowego wplywa na proporcjonalnie wiekszg zmiane wartosci depozytu
zabezpieczajgcego wniesionego celem zawarcia transakcji; istnieje w zwigzku z tym mozliwosc
poniesienia przez Fundusz straty przekraczajacej wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego,

3) ryzyko ptynnosci polegajace na braku mozliwosci zamknigcia pozycji na instrumentach pochodnych
lub towarowych instrumentach pochodnych w krétkim czasie bez znaczacego negatywnego
wplywu na wartosc aktywdéw netto Funduszu,

4) ryzyko bazy polegajace na tym, ze zmiany wartosci instrumentdw pochodnych lub towarowych
instrumentow pochodnych, w ktdrych Fundusz zajat pozycje, nie beda ScisSle odzwierciedlaty
zmian wartosci instrumentow bazowych,

5) ryzyko kontrahenta, ktore dotyczy niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i polega na
mozliwosci niewywigzania sie z umowy transakcji podmiotu bedacego jej drugg strong. Ryzyko to
jest rowne sumie dodatnich wartosci wyceny instrumentéw pochodnych zawartych z danym
kontrahentem lub dodatniemu saldu wycen wszystkich instrumentéw pochodnych zawartych z
danym kontrahentem, w przypadku, gdy odpowiednie umowy przewidujg mozliwos¢ saldowania
naleznosci i zobowigzan kontrahenta,
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6) ryzyko rozliczenia transakcji zwigzane z mozliwoscig wystepowania btedéw lub opdznien w
rozliczeniach transakcji instrumentami finansowymi, ktore nie sg gwarantowane przez izby
rozliczeniowe,

7) ryzyko wyceny zwigzane z mozliwoscig zastosowania nieprawidiowego albo nieprawidtowo
skalibrowanego modelu wyceny,

8) ryzyko walutowe, zwigzane ze zmiennoscig kurséw rynkowych danej waluty,

9) ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systemoéw informatycznych i wewnetrznych systemoéw
kontrolnych.

Ryzyko zmiany statutu.

W okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana statutu Funduszu. Zmiany te moga wynika¢ w
szczegolnosci z potrzeby dostosowania statutu do zmieniajacych sie przepiséw prawa, praktyki
rynkowej oraz wymagan biznesowych, w tym w szczegolnosci mogg mie¢ wplyw na brzmienie
statutu w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow czy zasad wykupywania certyfikatow
inwestycyjnych. Zmiany statutu nie wymagaja zgody Uczestnikéw Funduszu i dokonywane sg przez
TFI PZU SA.

Ryzvko wyceny a ow _Funduszu.

Aktywa Funduszu wyceniane sg, a zobowigzania Funduszu zwigzane z dokonywaniem transakcji
ustalane sg wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Jednak oszacowanie wartosci
sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku moze powodowac koniecznos¢
dokonywania wyborow pomiedzy réznymi metodami estymacji, co wplywa na wycene lokat i
koncowa wartosc aktywow netto Funduszu. Istnieje ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami
wycena, zwlaszcza w przypadku instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, moze odbiegac
od ich rzeczywistej wartoSci mozliwej do uzyskania przy sprzedazy aktywoéw na rynku.

Ryzyko ograniczonej ptynnosci certyfikatéw inwestycyjnych.

W czasie funkcjonowania Funduszu certyfikaty inwestycyjne bedg wykupywane w kazdym dniu
wyceny przypadajgcym 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, ze zbyt niski poziom obrotéw certyfikatami inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na rynku
wtérnym lub, Zze ceny po jakich bedg zawierane transakcje na rynku wtérnym bedg znaczaco nizsze
od wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Funduszu, w szczegdinosci w zakresie prawa
podatkowego.

W 2zwigzku ze zmiennoscig otoczenia prawnego, w tym przepisow podatkowych, istnieje ryzyko
wystgpienia niekorzystnych zmian prawnych skutkujacych 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 proceséw wewnetrznych, btedow ludzkich, btedow systemoéw, a takze w wyniku zdarzen
zewnetrznych. W szczegdlnosci btedy ludzkie lub bledy systeméw moga spowodowac przeprowadzenie
nieautoryzowanych transakgcji lub uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji. Zawodny proces moze
przejawiac sie btednym lub opdznionym rozliczeniem transakcji, a btad ludzki moze przejawiac sie
przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. 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 systeméw i procedur wewnetrznych.

3. Oswiadczenie dotyczace tadu korporacyjnego.

Stosowane zasady tadu korporacyjnego.

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

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 systemoéw kontroli wewnetrznej i

zarzadzania _ryzykiem w_odniesieniu _do _procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

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

wystepuje:

1) kontrola wewnetrzna, realizowana na wszystkich szczeblach organizacyjnych TFI PZU 5A;

2) nadzdr zgodnosci dziatalnosci z prawem, stuzacy zapewnieniu zgodnosci dziatalnosci TFI PZU
SA oraz os6b dziatajgcych na jego rzecz z przepisami prawa regulujgcymi prowadzenie
dziatalnosci przez Towarzystwo oraz procedurami i regulaminami wewnetrznymi
obowigzujacymi w Spotce;

3) audyt wewnetrzny.
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Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub poSrednio znaczne pakiety akcji wraz ze

wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogdlneij liczbie glosdw

na walnym zgromadzeniu.

Nie dotyczy.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierdw wartosciowych, ktére dajg specjalne _uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, ktore sg papierami wartoSciowymi na okaziciela i
reprezentujg jednakowe prawa majatkowe Uczestnikéw Funduszu okreslone statutem oraz Ustawgq z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych izarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z p6zn. zm.).

Zestawienie stanu posiadania akcji_emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i

nadzorujgce emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osdb.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania finansowego, osoby zarzadzajace i
nadzorujace Fundusz nie posiadaty certyfikatéw inwestycyjnych wyemitowanych przez Fundusz.

Wskazanie wszelkich ograniczert odnosnie_do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa qlosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spétki,

prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartoSciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw
wartosciowych.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow wartoéciowych
emitenta.

Zbywanie i odkupywanie certyfikatéw inwestycyjnych przez Uczestnikow nie podlega zadnym
ograniczeniom.

Opis_zasad dotyczacych powolywania i odwotywania osdb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczeqolnosci prawo do podijecia decyzji o emisiji lub wykupie akgii

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

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 wspdlng kadencje
Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad TFI PZU SA.
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Kazdy z czlonkow ww. organdw moze zostac odwotany przed uptywem kadencji. Mandat cztonka
Zarzadu TFI PZU SA wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za ostatni peiny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Zasady zmiany statutu Funduszu okreslone sg w art. 24 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 6 funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896
z pozn. zm.) oraz w statucie.

Sposob dziatania walneqo zaromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z requlaminu walnego zgromadzenia,
jezeli taki requlamin zostat uchwalony, o ile informacie w tym zakresie nie wynikajg wprost z
przepisow prawa.

Nie dotyczy.

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

1) podjecia uchwaty o rozwigzaniu Funduszu,

2) wyrazenia zgody na zmiane Depozytariusza,

3) wyrazenia zgody na emisje nowych Certyfikatow,

4) emisji obligacji,

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

Skiad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej TFI PZU SA.

RADA NADZORCZA
W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza pracowata w sktadzie:

1) Pawel Surdwka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej od dnia 3 lutego 2016 r.;

2) Stawomir Niemierka — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej od dnia 29 lipca 2015 r.;

3) Marcin Gomota — Czlonek Rady Nadzorczej od dnia 6 wrzesnia 2016 r.;

4) Sebastian Klimek — Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 2 czerwca 2016 r. do 6 wrzesnia
2016r.;

5) Przemystaw Dabrowski — Cztonek Rady Nadzorczej do dnia 2 czerwca 2016 r.;

6) Rafat Grodzicki — Czlonek Rady Nadzorczej do dnia 19 stycznia 2016 r.

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

Obecna VI kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w dniu 16 kwietnia 2014 r. i uptywa z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za drugi petny rok
obrotowy tj. w 2017 r.
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ZARZAD
W okresie sprawozdawczym w skiad Zarzadu TFI PZU SA wchodzili:

1) Marcin Wlazto — od 1 czerwca 2016 r. Wiceprezes Zarzadu, od 20 pazdziernika 2016 r. p.o.
Prezesa Zarzadu;

2) Piotr Bien — od 1 czerwca 2016 r. Wiceprezes Zarzadu;

3) Tomasz Kulik — do 14 pazdziernika 2016 r. Wiceprezes Zarzadu, od 31 maja 2016 r. do 14
pazdziernika 2016 r. p.o. Prezesa Zarzadu;

4) tukasz Kwiecien — do 29 czerwca 2016 r. Wiceprezes Zarzadu;

5) Tomasz Stadnik — do 30 maja 2016 r. Prezes Zarzadu.

Ponadto, uchwalg Rady Nadzorczej z dnia 16 stycznia 2017 r. w skiad Zarzadu TFI PZU SA zostali
powotani :

1) Cezary Iwanski, ktory objat funkcje Wiceprezesa Zarzadu z dniem 15 lutego 2017 r.;
2) Marcin Adamczyk, ktory obejmie funkcje Prezesa Zarzadu z dniem 1 kwietnia 2017 r.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA, Zarzad sktada sie z dwdch do pieciu cztonkéw, w tym Prezesa i
Wiceprezesa lub Prezesa i Wiceprezeséw. Czlonkowie Zarzadu powotywani sa na okres wspdlnej
kadencji, ktdra rozpoczyna sie od dnia powotania Zarzadu na dang kadencje i obejmuje dwa kolejne
lata obrotowe.

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

4. Informacja dotyczaca postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym
dia postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

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

5. Informacje z uwzglednieniem specyfiki Funduszu.

Dane o Funduszu.

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

e ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi ((Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z pdzn. zm.) oraz akty wykonawcze,

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

e ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p6zn. zm.),
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e rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249 poz. 1859, z pézn. zm.),

e rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 nr 33 poz. 259, z pdzn. zm.).

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016
r., poz. 1896 z pézn. zm.).

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie adres: al. Jana Pawla II 24, 00-133 Warszawa, adres gtdwnej strony internetowej:
www.pzu.pl

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna z siedzibq w Warszawie wpisana jest do
rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS 0000019102.

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

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

Certyfikaty inwestycyjne Funduszu notowane sq na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
Spotka Akcyjna w systemie notowan ciggltych pod skrécong nazwg PZUAKORD

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

Fundusz wyemitowal nastepujace serie certyfikatow inwestycyjnych:

[ Emisja Seria Liczba Cena emisyjna

i 1 A 676 695 100z |
— 3 B 108 288 99,83 zt

o 4 D 119 704 98,72 zt

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 269 874 certyfikatow inwestycyjnych.
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W dniu 24 listopada 2016 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny
certyfikatow inwestycyjnych serii J — R Funduszu (,prospekt”). W okresie sprawozdawczym
przeprowadzona zostata emisja pierwszej serii certyfikatow inwestycyjnych emitowanych na
podstawie prospektu, tj.: serii J, ktéra rozpoczeta sie w dniu 7 grudnia 2016 r. i zakonczyta w dniu 21
grudnia 2016 r. Certyfikaty serii J w liczbie 95.304 (stownie: dziewiecdziesiat pie¢ tysiecy trzysta
cztery) na podstawie uchwaty nr 75/17 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. z
dnia 6 lutego 2017 r., zostaty zarejestrowane w krajowym depozycie papierow wartosciowych pod
tym samym kodem co certyfikaty serii A, B, D, tj.: PLPZUFIZ0010. Certyfikaty serii J sy notowane na
Gieldzie Papieréow WartoSciowych w Warszawie Spotka Akcyjna w systemie notowan ciagtych pod
skrocong nazwg PZUAKORD.

Zgodnie z zapisami prospektu emisja ostatniej serii certyfikatow inwestycyjnych emitowanych na
podstawie prospektu, tj.: serii R jest planowana w terminie od 18 wrzesnia 2017 r. do 30 wrzesnia
2017 r. Zgodnie z prospektem zamiarem Funduszu jest rejestrowanie w depozycie kolejnych serii
certyfikatdow emitowanych na podstawie prospektu, pod kodem ISIN, pod ktorym zostaty
zarejestrowane certyfikaty serii A, B, D, J.

Polityka inwestycyjna

Decyzje inwestycyjne podejmowane sq w oparciu o strategie Global Macro. Strategia ta wykorzystuje
prognozy trendéw makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzacych na $wiecie. Strategia
wykorzystuje cate spektrum klas aktywdw bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na
najptynniejszych instrumentach (stopy procentowe, waluty, indeksy gieldowe) w celu generowania
zyskow bez wzgledu na koniunkture panujgcg na poszczegdinych rynkach finansowych. Strategia
Global Macro stosowana przez Fundusz zakfada osigganie zyskdw z inwestycji w wyniku zmian w
$wiatowej gospodarce.

Fundusz prowadzac polityke absolutnej stopy zwrotu dgzy 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 przedmiotéw lokat Funduszu
oraz Ich duza zmiennosc.

Aktywa Funduszu mogg byc¢ lokowane w:

e udziatlowe papiery wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe,

o dluzne papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez rzady panstw lub

banki centralne albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita

Polska, co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej lub panstw nalezacych do

OECD,

instrumenty rynku pienieznego,

wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych,

waluty,

instrumenty pochodne, w tym niiewystandaryzowane 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
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Rzeczypospolitej Polskiej, a takze tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

Informacja o umowach znaczacych zawartych przez Fundusz.

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane.

Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych Funduszu z innymi podmiotami oraz
okreslenie jeqo atdwnych inwestycii krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumen

finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych

dokonanych poza jeqo grupa jednostek powiazanych oraz opis metod ich finansowania.

Zgodnie z art. 4 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z pdzn. zm.) Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od towarzystwa, spotki zarzadzajacej ani od osoby posiadajgcej
bezposrednio lub posrednio wiekszos¢ gtosow w radzie inwestorow, zgromadzeniu inwestoréw lub
zgromadzeniu uczestnikow.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng z
podmiotami powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami

okreslajgcymi charakter tych transakcji.

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane.

Informacie o zaciagnietych i wypowiedzianych w_danym roku obrotowym umowach dotyczacych

kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosSci stopy procentowe,
waluty i terminu wymagalnosci

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdlnym uwzglednieniem

pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju
i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

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

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

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a_wczesniej
publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

Brak publikacji prognoz.
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Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczacg zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdélnym

uwzglednieniem zdolnosci  wywigzywania sie z zaciagnietych zobowiazan, oraz _okreslenie
ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Fundusz podiat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom.

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

Ocena mozliwosci realizacji zamierzer inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu
do wielkosci posiadanych Srodkdw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dziatalnosci.

Sposob inwestowania srodkow pienieznych nie jest istotnie zalezny od wielkosci posiadanych
srodkéw.

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

Czynniki i nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wplyw na wynik nie wystapity.
Charakterystyka zewnetrznych i_wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa

Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu co najmniej do korica roku

obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe

Zamieszczone w_raporcie_rocznym, z uwzglednieniem elementdw strategii rynkowej przez niego
wypracowanej.

Zgodnie z politykq inwestycyjng, Fundusz bedzie dalej poszukiwat atrakcyjnych lokat o wysokich
oczekiwanych stopach zwrotu. Fundusz planuje przeprowadzenie kolejnych emisji certyfikatow
inwestycyjnych, a pozyskany kapitat przeznaczy na lokaty zgodnie z politykg inwestycyjna.

Na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu wptyw mogq miec¢ znaczne zmiany zachodzace na rynkach, na
ktorych inwestuje Fundusz, majgce wptyw na ceny instrumentow, w ktore Fundusz inwestuje, lub
bezposrednio na sam Fundusz, wsrdd ktdrych mozna wymienic:

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

e znaczne zmiany Swiatowej 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 przyszlg sytuacje Funduszu najwiekszy wptyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na rynkach
zagranicznych. Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjne;j.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupa kapitatowa.
Nie wystapity.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate

w_przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy
ich odwotanie lub zwolnienie nastepuije z powodu potaczenia Funduszu przez przejecie.
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Nie dotyczy.
Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w

wyniku ktorych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporciach posiadanych akcji przez

dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.
Nie dotyczy.

Informacje o systemie kontroli programdw akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego lub

skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa, oraz o
wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

TFI PZU SA dziatajgc w imieniu Funduszu w dniu 24 lipca 2014 roku zawarto umowe z KPMG Audyt
Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., ktdrej przedmiotem jest badanie roczne oraz
potroczny przeglad sprawozdan finansowych Funduszu. Koszty wynikajgce z umowy pokrywane sg
przez Fundusz, natomiast wynagrodzenie biegltego rewidenta wynikajgce z tej umowy za rok
obrotowy 2016 wynosi 14 760 zt brutto.

6. Omdwienie podstawowych zmian w portfelu inwestycyjnym Funduszu, z opisem
glownych inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze
portfela (lokat).

W roku 2016 aktywa Funduszu inwestowane byty w ptynne obligacje skarbowe krajow rozwinigtych
(USA, Niemcy, Hiszpania, Portugalia) oraz rozwijajacych sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajace
réwnoczesnie atrakcyjng rentownosc. Dlatego na portfelu Funduszu znajdowaty sie rowniez obligacje
krajow Ameryki tacinskiej (Brazylii, Meksyku, Argentyny), Europy Wschodniej i Potudniowej (Turcji,
Polski, Rumunii, Butgarii, Czech i Wegier) oraz Azji (Indonezji) i Afryki (Republika Potudniowej
Afryki). W drugiej potowie roku zredukowano ryzyko stopy procentowej wynikajgce z obligacji
skarbowych.

Réwnolegle Fundusz wykorzystywat rowniez zauwazone nieefektywnosci na europejskich rynkach
finansowych inwestujgc np. w czeskie obligacje rzadowe w walucie lokalnej utrzymujgc rownoczesnie
pozycje krétka w wysoce z nimi skorelowanych obligacjach rzadu niemieckiego.

Aktywnie zarzadzano ryzykiem stopy procentowej portfela Funduszu stosujgc instrumenty pochodne:
poprzez IRS grano na nachylenie krzywej dochodowosci Potudniowej Afryki (2yr vs 10yr), Meksyku
(2yr vs 10yr) oraz Brazylii (2yr vs 4yr), a przy pomocy futures na poziomy cen amerykanskich,
niemieckich, francuskich oraz wioskich obligacji rzadowych oraz stawki 3-miesiecznych depozytéw
dolarowych w przysztosci (tzw. Eurodollars).

Dodatkowo wykorzystywano zmienno$¢ na rynkach walutowych przez krétkoterminowe transakcje na
ptynnych parach walutowych np. EUR/USD, GBP/USD, EUR/GBP, USD/TRY, USD/JPY, w tym ostatnim
przypadku przy uzyciu derywatéw. Ponadto hedge’owano ryzyko walutowe USD/PLN.
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W mniejszym stopniu wykorzystywane byly instrumenty gietdowe — glownie kontrakty terminowe
Futures oraz opcje na indeksy gietd europejskich (Eurostoxx, Eurostoxx Banks, DAX).

7. Oméwienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analizg
dzialan zwigzanych z realizacjg jego celu

Podstawowymi kryteriami, na podstawie ktorych podejmowane byly decyzje dotyczace doboru lokat
oraz udziatu poszczegolnych lokat w aktywach Funduszu byly:

o dazenie do osiagniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego,

o plynnos¢ lokat i mozliwos¢ szybkiej zmiany udziatlu poszczegdlnych rodzajow lokat w
aktywach Funduszu w zaleznosci od aktualnych prognoz koniunktury rynkowej,

e wzgledna atrakcyjnos¢ rynkéw akcji i rynkow instrumentow diuznych oraz biezacej i
oczekiwanej dynamiki zmian kurséw poszczegolnych rodzajow lokat w kontekscie wskazan
wynikajacych z analizy makroekonomicznej, fundamentalnej, technicznej lub analizy
przeptywoéw kapitatowych,

e mozliwos¢ wykorzystania dodatkowych okazji rynkowych w celu zwiekszenia stopy zwrotu
Funduszu poprzez zakup lub sprzedaz okreslonych instrumentéw finansowych lub
zastosowanie technik, ktérych przedmiotem byly instrumenty finansowe, wykorzystywane w
ramach polityki inwestycyjnej Funduszu.

W omawianym okresie Fundusz osiagnat stope zwrotu na poziomie 8,48 % przy sredniorocznym
ryzyku wyznaczonym przy zastosowaniu metody absolutnej wartosci zagrozonej (VaR) na
poziomie 1 728,53 tys. ztotych.

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu | - &’M

{ podpis )

p.o. Prezesa Zarzadu

/

Piotr Bieh Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu (,aodp/s)

Warszawa, dnia 14 marca 2017 r.
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA

Al, Jana Pawla II 24
00-133 Warszawa

Warszawa, dnia 14 marca 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad TFI PZU SA oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego PZU Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego AKORD za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. - KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka
komandytowa - dokonujacy badania sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spelniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Z powazaniem,

J = ~ i )
Marcin Wlazio Wiceprezes Zarzadu .‘\.!LLLTM'L. A L\IUOLM

p.0. Prezesa Zarzadu ( podpis } //\

( pedpis )

Piotr Bien Wiceprezes Zarzadu

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu ( podpis)
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych PZU SA

Al. Jana Pawla II 24
00-133 Warszawa

Warszawa, dnia 14 marca 2017 r.

OSWIADCZENIE ZARZADU

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu TFI PZU SA, sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego AKORD
(.,Fundusz”) za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. sporzadzone zostato zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci
oraz odzwierciedla w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu oraz jego wynik z operacji,
oraz ze sprawozdanie z dzialalnosci Funduszu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagniec oraz sytuacji Funduszu, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

Z powazaniem,

\
Marcin Wlazio Wiceprezes Zarzadu ;u@'\ ke L\“L(Jbb(b

p.0. Prezesa Zarzadu ( podpis ) /_
Piotr Bien Wiceprezes Zarzadu (pijs)

e

( podpis )

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
Warszawa, al. Jana Pawia II 24

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
FUNDUSZU

PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord
za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spolka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy, KRS 19102, NIP 527-22-28-027,
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r., poz. 1047 z p6zn. zm.) 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 po6zn. zm.) przedstawia roczne sprawozdanie finansowe funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Akord obejmujace:

I Wprowadzenie.

II. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2016 r., o tacznej wartosci S0 840 tys. zt. z tabelami
uzupelniajgcymi oraz dodatkowymi.

I11. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 69 463 tys. zt.

v. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r., wykazujacy wynik z operacji

w kwocie 6 406 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto.

Rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r., wykazujacy zwiekszenie

stanu srodkéw pienieznych w kwocie 8 217 tys. zh.

VII.  Noty objasniajace.

VIIL. Informacje dodatkowa.

s <

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu uuQ, W \!L/"f/t«U\E
p.0. Prezesa Zarzgdu ( podpis )

Piotr Bien Wiceprezes Zarzgdu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzaau
J / 1-’1
L ,/" Y, L,\
Marcin Bielecki Dyrektor B'/'UIE SRS, (O LISES-r oo SORRNER SN SR
Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 14 marca 2017 r.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzier 31 grudnia 2016 r.

WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
PZU FUNDUSZU INWESTYCYINEGO ZAMKNIETEGO AKORD

i sz zw kazani u a'akiz ”

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

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

is celu inw i jalizacji i wanych i n i jnych

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

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

inwestycyjnych.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

I1.1. Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzien
bilansowy

1. Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza duza
zmiennos¢ sktadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Z zastrzezeniem ponizszych ustepow, Fundusz moze
inwestowa¢ od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu w kazda z kategorii lokat wymienionych w art. 17
Statutu.

2. Z zastrzezeniem ust. 3, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot oraz wierzytelnoéci wobec tego podmiotu nie moga stanowiC lacznie wiecej niz 20% wartosci
Aktywow Funduszu,

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

4. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg stanowic
wiecej niz 20% wartosci Aktywow Funduszu,

5. Wartos¢ lokat w udziatowe papiery wartoSciowe, obejmujace akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne i kwity depozytowe moze stanowi¢ od 0% do 100% wartosci Aktywdw Funduszu.

6. Wartosc lokat w diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, waluty oraz depozyty moze
stanowi¢ od 0% do 100% wartosci Aktywow Funduszu.

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowic wigcej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu.
Wartos¢ lokat w wierzytelnoéci nie moze stanowi¢ wiecej niz 25% wartosci Aktywéw Funduszu.

9. Wartos¢ lokat w jednostki uczestnitwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty
inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego zamknietego lub w tytuly uczestnictwa emitowane przez
jeden fundusz zagraniczny lub jedng instytucje wspdinego inwestowania majacq siedzibe za granica moze
stanowiC nie wiecej niz 50% wartosci Aktywow Funduszu.

10. Maksymalne zaangazowanie Funduszu w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne
wyznacza sie poprzez obliczanie catkowitej ekspozycji Funduszu zgodnie z przepisami Rozporzadzenia przy
zastosowaniu metody absolutnej wartosci zagrozonej.

¢ 801102102 pzupl Strona 12z 28



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzieri 31 grudnia 2016,

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

12. Fundusz zobowiazany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczeh inwestycyjnych, wynikajacych

z Ustawy.
III, Towarzystwo bedace organem Funduszu

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

IV. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Akord obejmuje okres
sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 r.

V. K uacia dzialalnosci Funduszu
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktore wskazywalyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego
dotychczasowej dziatalnosci.

V1. Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedziba
w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na liste podmiotoéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 3546.

VII. Wskazani nku, na msan a i n

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

inych i cech je réznicujacych
Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne bedace papierem wartosciowym na okaziciela, nieposiadajacym formy

dokumentu, reprezentujace jednakowe prawa majatkowe i nieuprzywilejowane w zakresie prawa gtosu na
Zgromadzeniu Inwestorow.

QOd poczgtku dziatalnosci Fundusz przeprowadzit cztery emisje certyfikatow inwestycyjnych, w wyniku ktérych
wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, Bi D.
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01.01.2016-31.12.2016

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016r.

01.01.2015-31.12.2015

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sa wediug Sredniego kursu NBP z dnia 30 grudnia 2016.

Pozycje rachunkéw wyniku w tys. EUR przeliczone s wedlug Sredniej arytmetycznej Srednich kursow NBP na koniec miesiecy
od stycznia do grudnia 2016.

¢ 801102102

pzu.pl

Wybrane dane finansowe .
(w tys. zt) (w tys. EUR) (w tys. zi) (w tys. EUR)
Przychody z iokat 3601 823 1039 246
Koszty funduszu netto 3658 836 2015 476
Przychody z lokat netto -57 -13 -976 -231
Zreallzowane zyski (straty) ze zbycla lokat 2865 655 2250 532
Niezreallzowane zyskl (straty) z wyceny lokat 3598 822 126 30
wynik z operacjf 6 406 1464 1400 331
31.12.2016 31.12.2015
Zobowlazania 13 306 3008 29 660 6 960
Aktywa 82 769 18 709 121 048 28 405
Aktywa netto 69 463 15701 91 388 21445
-(Lz:t.z)arejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 631 710 901 584
(zt) {w EUR) (zt) (w EUR)
Warto$¢ aktywdw netto na certyflkat Inwestycyjny 109,96 24,86 101,36 23,79
Wynlk 2 operagjl na certyfikat Inwestycyjny 10,14 2,32 1,55 0,37
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ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016 r.

TABELA GEOWNA
3112 3014 31122015
| s
SELADNIKI LOKAT i sl mn:mun:-n. Priscastvuny-aminy | Whitosé wdig Wni dried | Procestowy sdzist
natiycia bdlamsowy w Ekiyrameh ogidem iy nabycis el sowry w akbywach ogdlem
it (w tys. ai) ewitgsi ol (o tye. #1)

Akcie 0 0 0,00 747 777 0,64
Warranty sutskrypeyfne a [\] 0,00 0 0 0,00
Prawa do akdji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa paboru 0 0 0,00 \} v} 0,00
Kwity depazytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne paplery wartosciowe 44 754 47 967 57,95 46 163 47 105 38,21
Instrumenty pochodne™ Q 2873 3,47 0 2462 2,03
Udziaty w spotkach 2 ograniczong odpowledzlalnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostd uezesinictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjna 0 1 0,50 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez Instytucie wspdinego inwestowanta 0 0 0.00 0 0 0,00
majace siedzibe za granikcg 4 A
Wierzytelnosc 0 o 0,00 0 0 0,00
Waeksle 0 o a,0D 0 0 0,00
Dapozyly 0 0 0,00 15994 20 125 15,62
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Rarem 44 754] 540 B 61,424 66 904 0 46| 58,31

Zestawienie lokat nalefy analizowad lgcznie z notami objasnialacymi | informacia dodatkows, ktdre stanowig integraing czesc sprawozdania finansowego.
¥ Instrumenty pochodne Zaprezenltowane rostaly w Nodle 6, Instrumenty pochodne”. Ujemina wartosé nrewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostala odmiesiona w pozycli Zobowigzania,

pzu.pl
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TABELE UZUPEENIAJACE

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016r.

Wartoekd windhig | Procantowy
DLUTENE PAPTERT T R— —— :l:dfiin Termin Warunki Wartne — w::l':"i:a::';:"? wyceny ma drlen|  udzlal v
WARTOSCIOWE )y ¥ IH; wykupa oprocentowania mosmEnslna [' "I_ 4 bikansorvwy aktywach
m e w iy xh} .

Motovwans na aliyweym rynios
0 terminie wykups da 1 rok:
Ohligacin
ARGBON 7 04/17/17 [ rynek - rynek  [Stutgart
ARARGENF4x1 'ngu@ — i Bechange | Skarb Pafistwa Argestyna | 20170417 Swe/7% | 1 500 000 1871 2177 2,63
O terminie wykipu pawybef 1 roksi:
Obligacis
ARGENT 6 7/B 04722721 |Aktywry ymek - nynek

EuroTLX Skarb Pafistwa Argentyna 2021-04-22 Siate / 6, 875% 1000 500 189% 22157 2,72
[f USPD4808AAZ3 reguiawany 8
ARGENT 7 172 04/22/26 |Aktywny rynek - rynek .
/ USPOABOBACES raguiowany EuroTLX Skarh Pafistwa Argentyna 2026-04-22 Stale / 7,5% 1400 1000 3856 4452 5,38
BRAZIL 4 1/4 01/07/25 / |Aktywny rynek - rynek )
LSD5756BVI3 regut ny EuroTLY Skart Pafistwa Brazylia 2025-01-07 Siate / 4,15% 1000 500 1676 1990 2,41
BRAZIL 5 7/8 31/15/19 / |Akbywny rynek - rynek  [Stutgart . N
lus1057568Q28 requlowany Exchange Skarb Panstwa Brazylia 2019-D1-15 State f 5,075% 1800 500 2138 2291 2,77
BGARIA 3 03/21/28 / [Albywny ryneke - rynek  |Frankfurt H78-03-3
51382606308 reguo Exchange ckarh Paftstwa Butgaria 265-03-21 Stale / 3% 1000 500 23103 2416 2,92
CYPRUS 4 3/4 06/25/19 |Aktywny rynek - ryneke  [Stutgart . ;
7 x51081101807 regulowany Exchange Skarb Paristwa Cypr 2019-06-25 State f 4,75% 1000 300 2187 2455 2,97
ICYPRUS 3 3/4 D7/26/23 |Aktywny rynek - rynek ¥ 5
[/ x51457553367 regulowany EuroTLX Skart Paristwa Cypr 2023-07-26 State / 3,75% 1000 300 2184 2209 2,78)
CZGE 2.4 09/17/25 / Aktywny rynek - rynek MTSZ Czech 3 T
(20001004253 regulowany |Repub_ﬂc Skark Panstwa Czechy 2025-09-17 State { 2,4% 1¢ 000 2 800 5283 5417 6,54
DS0726 / PLOODD108866 rlnny Altywny Rynek SAB““’S""‘ Fuiedl] Skarb Pafistwa Potska 2026-07-25 stale / 2,5% 1000 2000 1939 1842 2,23
INDON 3 3/4 06/14/28 / [Aktywny rynek - ynek  [Stutgart
51432493440 reguiowany Exchange Skarb Pafistwa Indenezja 2028-06-14 Stale f 3,75% 1 (00 5001 2145 2 305 2,78
PGB 4.8 06/15/20 / Aktywiy rynex - rynek . 2
leTOTECOED029 requlowany MTS Portugal Skarb Pafistwa Portugalla 020-06-1% State £ 4,8% 0,01 50 000G 000 2413 2 529 3,06
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ROCZNE SPRAWOZDANIF FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016 r.

PGB 2.2 10/17/22 Akbywny rynek - rynek

Portugal Skarb Pafistw Portugall 2022-10-17 State / 2,2% 0,01 50 000 000 2 150 2196 2,65
PTOTESOEOG3 requiowany M7 Portuga anstwa ortugalia /
ROMANL 2 3/4 10/25/25 | Nbywny rynek - rynek 1o Skarb Pafistwa Rumucks | 2025-10-29 Swle / 2,75% 1000 500 2121 2335 2,81
§ X51312891549 regulowany
ROMANL 3 7/8 10/29/35 | Aktywny rynek - rynek  |Stutgart Skarb Paristwa Rumuniz | 2035-10-29 Stale / 3,875% 1000 500 2222 2357 2,85
/ X51313004928 reguicwany Exchange
ROMGE 3 1/ 03/22/21 / JAktywary rynek - rynek - (Bucharest Skarb Pafistwa fumunia | 2021-03-22 Stwle /3,25% 5 000 800 4063 4126 4,98
RO1521D8N041 reguiowany Exchange
SLOVGE 1 3/B 01/21/27 [Aktywny ryniek - rynek  [Frankfurt Skarb Pafistwa Siowscla | 20270121 Stale / 1,375% 1 500 000 2333 2341 2,83
f 5K4120010430 reguiowany Bxchange
SLOVGE 0 5/8 05/22/26 |Aktywny rynek - rynek | Bratisiava Skarb Paristwa Siow 2026-05-22 Stale / 0,625% 1 500 608 2174 2 183 2,64
/ 5KA4120012220 requiowany Exchange aca /8
RErEm notownae AR akbypanym rynku 44 TE4 4T 96T £7.8
Rarem &4 754 47 967 57,95
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzfest 31 grudnia 2016 .
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i P gt
B Krai sladziby Wartodé weshag |wediug wyceny oo T
NSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rymka Hazwa Fpnkou t y mrmitenta Imstrument barowey| Lz cery mabycla na dizied il
{[wystawoy) [ s, i) bl B vy 'mht' .y
[ by, 2R} i
Wystandaryoownne instramanty pochodne
alL Aktywny rynek - | Chicago Mercantile | Chicago Mercantile -
ECZR f 17-12-2018 rynek requiowany Exchange Exchange Stany Ziednooone Eurc$ 3Mo TD 25 1] 1] 0,00
Alktywny rynelc - | Chicego Mercantiie | Chicago Mercantile i}
EDZ9 [ 16-12-2019 K regut oy Exchange Exct Stany Ziednoczone Euro$ 3Mo TD 150 i] 1] 0,00
. Aktywny rynek -
RXH7 / 08-03-2017 rynek regulowany Eurex Eurex Nemcy EUROBUND 10YR 6% 2 V] a 0,00
Aktywny rymek -
UBH? / 08-03-2017 Eurex Eurex Klemcy EURO 30YR 4% -3 ¢ 0 0,00
! rynek requlowany
OATH?7 / 08-03-2017 Aktywny rynek - Eurex Eurex Nlemcy EURO-OAT 10YR 6% -30 s 0 0,00
rynek requicwany
. Aktywny rynek - | Chicago Board of | Chicego Board of || )
TYH? / 22-03-2017 k regulowany Trade Trade Stany Zjednotzone S 10YR 6% 13 o a0 0,00
T Aktywny rynek - Chicago Board of | Chicago Board of )
WHNH7 / 22-03-2017 rynek regul y Trade Frade Stany Z)ednoczone US 30YR 6% 5 1] 0 0,00
[Fazem wystaisdaryriwiang instramanty pochodng ¥ & 0,00
th-n'gdnmurfxmmn IncsErurnaa by proscihiosd me
Nlenotowane na 1P Morgan
IRS1542 f 02-01-2018 rynku ak Nie dotyczy Seurities Pic Stany Ziednoczone| stopa procentowa 1 0 114 0,14
Nlenctowane na IP Morgan
IRS1642 / G2-01-2018 rynky aktywnym Nie dotyczy Securlties Pl Stany Zjednocrone|  stopa procentowa 1 0 -43 0,05
= Nlenotowane na JP Morgan
IRS1644 / 02-01-2018 yniu ol Nie dotycry Securities Ple Stny Ziednoczone|  stopa procentowa 1 0 -62 (1,07
Nlenctowane na 3P Morgan B
IRS1837 f 02-01-201% ek itk Nle dotyczy Securities Ple Stany Ziednoczone|  stopa procentowa 1 0 21 0,03
Nienotowane na JP Morgan
IRS1630 / 02-01-2020 rynku 2k ym Nle dobycry Securities Pic Stany Ziednoczone|  siopa procemtowa 1 0 49 0,06
Nlenctowane na JF Morgan
IRS1631 f 02-01-2020 wyitias aktywiym Nle dotyczy Socurities Plc Stany Ziednoczone|  stopa procentowa 1 0 b} 0,00
Nienctowane na 37 Morgan
IR51652 / 23-12-2018 kU akt Nie dotyczy Securities Pic Stany Zjednocone|  stopa procentowa I 0 40 0,05]




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKCRD na dzien 31 grudnia 20167,

B Nienotowane na JP Margan
IRSIRES f 23-12-2020 rynks akbywnym Wie dotyczy Sacurities Ple Stany Zjednoczone|  stopa procentawa -2 0,00
. Nlenotowane na JP Morgan R
IRS1564 f 02-01-2018 rynkus ak Nle dotyezy Securities Pic Sany Zjednoczone | Stopa procentowa 200 -0,24
Nienotowane na 1P Morgan
IRS1595 / 0B-G8-2018 rynkiz akbywnym Nie dotyczy Securities Pic Stany Zjednotzone|  StOpa proceniowa 1291 -1,56
g Nienotowane na JP Margan
IRS1602 f 29-07-2026 rynku: ak ym Nie dotycry Sacurities Pic Stany Zjednaczone | $topa procentowa 1404 1,70
Nignotowane na Nomura
IRS 1270/ 14-08-2018 rynku akbywrym Nie dotyczy Interaational Pic Wielka Brytania stopa procentowa 575 0,69
R Nienotowane na 1P Morgan :
SW14728 f 14-02-2017 rynku aktywnym Nle dotyczy s tes Plc Sany Zjednoczone Waluta FK 34 -0,04
5W14738 / 14-11-2017 Nienotowane na Nle dotyczy PMogan oy Ziednoczone|  Waluta 2K -38 9,05
rynku aktywnym Securities Plc ¥ se v !
Nienotowane na
SW15143 f 05-01-2017 Mie dobyzy Soclete Generale Francia waluta EUR 626 0,76
! ryniy akbywnym
Nlengtowane na
SW15206 / 17-01-2017 rynku aktywitym Nie dotyczy Soclete Genergle Francja Waluta RON a3 0,07
Nianotowane na Deutsche Bank
Swi15311 / 09-01-2017 rynku ak ™ Nie dotyczy Potska SA Polska walutz UsD 2 0,00
SW14589 / 03-01-2017 hinotowane na Nie dotyczy Bark Pekao SA Polska Walsta CZK -24 0,03
ryrku akbywnym A
Rarerm &lewystandaryoowant instrumsenty pochodne 1158 1,
Rarem 1 158 1,
TABELE DODATKOWE
Skindniki lokal nabryte od Wartodl wediug wyoeny na
: Py |
potminbdw, o kidrych moss dries bilansowy o :“WIT er::rln
wart. 107 Ustawy {wi Bys. 2] vmch og
Dhizne paplery wartcsciowe 2455 2,97
Instrumenty pochodne 2
Rarpm 1 457 187
( 801102102  pzu.pl Strona 8 z 28



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzieri 31 grudnia 2016 .

BILANS FUNDUSZU
31.12.2016 31.12.2015

I. Aktywa 82769 121048
Srodki plenlezne | Ich ekwiwalenty 31929 23712
Naleznocl 0 26 867
Transakcje przy zobowlazanlu sl druglej strony do cdkupu 0 0
Skiadnikl lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 47 967 47 882
diuzne paplery wartosclowe ’ 47 967 47 105
Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 2873 22 587
diuzne papiery wartosclowe 0 0
Nieruchomasd 0 0
Pozostale aktywa 0 0
I1. Zobowigzanla 13 306 29 660
II1. Aktywa netto (I-1IT) 69 463 91 388
IV. Kapitat funduszu 61 657 89 988
Kapital wptacony 90 297 90 297
Kapital wyptacany (wielko$¢ ujemna) -28 640 -309
V. Dochody zatrzymane 4 082 1274
Zakumulowane, nierozdysponawane przychody z lakat netto -1033 -976
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5115 2250
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3724 126
VII. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 69 463 91 388
Liczba certyfikatéw inwestycyjnych 631710 901 584
Wartosé aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 109,96 101,36
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 690 240 791 721
Rozwodnlona warto& aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 109,96 101,36
Liczba certyflkatdw Inwestycyjnych w podziale na serfe certyfikatdw:

Liczba certyflkatow Inwestycyjnych serll A /8 /D 631 710 901 584

Bilans naley analizowac facznie z notami objasniajgcymi | informacjg dodatkows, ktdre stanowig Integraing czesc sprawozdania
finansowego.

Dane wyrazone w lys. 2l z wyjatkiem liczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat
Inwestycyny.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU F1Z AKORD na dzlen 31 grudnia 2016r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII FUNDUSZU

od: 01.01.2016 11.06.2015
do: 31.12.2016 31.12.2015

I. Przychody z lokat 3601 1039
Dywlidendy | Inne udzialy w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe 2 649 1039
Przychody zwlgzane z posiadaniem nieruchomosd 0 0
Dodatnie saldo rdznic kursowych 952 0
Pozostale 0 0
I1. Koszty funduszu 3658 2015
Wynagrodzenle dla towarzystwa 3 400, 1240
Wynagrodzenla d'a podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
Opfaty dla depozytariusza 71 31
Optlaty zwigzane z prowadzenlem rejestru aktywdw funduszu 0 0
Opfaty 2a zezwalenla oraz rejestracyjne 0 0
Uslugl w zakresie rachunkowosc 15 12
Ustugl w zakresle zarzadzanla aktywami funduszu 0 0
Ustugl prawne 0 1
|Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 o}
Koszty odsetkawe 73F 10
Koszty zwigzane z posiadaniem nleruchomosci 0 0
Ujemne saldo réznlc kursowych 0 627
Pozostate 99J 94
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo [}] 4]
IV. Koszty funduszu netto (XI-IIX) 3658 2015
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -57 -976
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6463 2376
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2 865 2 250
2 tytutu ré2nic kursowych 827 927,
Wzrost (spadek) niezreallzowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3 598, 126
2 tytutu réznic kursowych 1721 623
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 6 406 1400
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

(w ziotych) 10,14 1,55
Rozwodnlony wynik 2 operad)i przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 10,14 1,55

(w 2totych)

Rachunek wyniku z operacji nalely analizowac lgcznie z notami objasniajacymi i informagia dodatkowa, ktdre stanowig

integralng czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly wyraZone w tys. 2t z wyjatkiem fliczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywow Nelto na Certyfikat

Inwestycyjny wyraZonej w 1.

( 801102102 pzupl
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016r.

od: 01.01.2016 11.06.2015
do: 31.12.2016 31.12.2015
ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU
1. Zmiana wartosci aktywéw netto
Wartos¢ aktywdw netto na konlec poprzednlego okresu sprawazdawczego 91 388 0
Wynlk z operac]i za okres sprawazdawczy (razem), w tym: 6 406 1 400
przychody z lokat netto -57 -976
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2865 2250
wzrost (spadek) nlezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3598 126
Zmiana w aktywach netto z tyttu wyntku z operac)i 6 406 1 400
Dystrybudja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem) 0 0
z przychoddw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
2 przychodow ze zbycla lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresle sprawozdawczym (razem), w tym: -28 331 89 988
zmiana kapitalu wplaconego (pawigkszenle kapitatu z tytutu zbytych certyfikatéw 0 90 297
inwestycyjnych)
zmiana kapitalv wyplaconego (zmniejszenie kapltztu z tytutu odkuplonych certyfikatdw 28331 309
inwestycyjnych)
taczna zmiana aktywdw netta w okresle sprawozdawczym -21 925 91 388
Warto$¢ aktywdw netto na konlec okresu sprawozdawczego 69 463 91 388
Srednla warto£¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym 76 577 74 426
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyinych
Zmiana liczby certyflkatéw Inwestycyjnych w okresie sprawozdawezym:
liczba zbytych certyfikatdw Inwestycyinych 0 904 687
liczba odkuplonych certyflkatdw Inwestycyjnych 269 874 3103
saldo zmfan -269 874 901 584
Liczba certyflkatéw Inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziakalnoscl funduszu, w tym:
liczba zbytych certyfikatéw inWestycyjnych 904 687 904 687
liczba odkuplonych certyfikatdw inwestycyjnych 272977 3103
saldo zmian 631 710 901 584
Przewldywana liczba certyfikabdw Inwestycyjnych 631710 791 721
I Zmjana wad8sécl kiywdw netto na certyfikat inwestycyjny
wartosc aktywdw netto na certyflkat inwestycyjny na konlec poprzednlego okresu 101,36 R
spmmaonm kat Inwestycyjny na konlec ble2acego okresu ,
;’?mwoz bt R Y e 109,96 101,36
procentowa zmlana wartoscl aktywdw netta na certyfikat Inwestycyjny w okresle .48 243
sprawozdawczym ! '
minimalna wartos¢ 6w netto na certyfikat inwestycyjny w okresle sprawozdawczym 104,64 98,72
data wyceny 29.01.2016 03.09.2015
maksymaina wartod¢ aktywow netto na certyfikat inwestycylny w okresie sprawozdawezym 109,97 101,36
data wyceny 30.12.2016 31.12.2015
wartos¢ aktywéw netho na certyfikat inwestycyjny wediug ostatnlej wyceny w okresie
sprawozdawezym 109,97 101,22
data wyceny o 30.12.2016 30.12.2015
rozwodniona warto$¢ aktywdw netto na certyfikat Inwestycyjny 109,96 101,36
IV. Proc y udziad k éw fund w sredniej wartoscl aktywéw netto w skali
roku, w tym: 4,78 2,71
procentowy udziat wynagrodzenia dia towarzystwa* 3,00 2,98
procentowy udzial wynagrodzenla dla podmiotéw prowadzacych dystrybudje 0,00 0,00
procentowy udziat opiat dla depozytariusza 0,09 0,07
procentowy udzlat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00
procentowy udziat opiat za uslugl w zakresie rachunkowosd 0,02 0,03
procentowy udziat oplat 2a ustugl w zakresle 2arzadzania aktywam! funduszu 0,00 0,00

Zestawienie zmian w aktywach netto naledy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowg, ktore stanowia
integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

Dane zostafy wyraZone w tys. zt z wyjatkiem liczby Certyfikatow Inwestycyjnych oraz Wartosci Aktywdw Netto na Certyfikat
Inwestycyjny wyrazonej w 4,

* procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa prezentowany jest tylko dla wynagrodzenia stalego z uwagi na
porownywalnosc danych
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016r.

w tys. 2! w tys. 2t
Opis 01.01.2016 11.06.2015
31.12.2016 31.12.2015
|

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH FUNDUSZU

A: Przeplywy $rodkéw pienlednych z dziatalnosci operacyjnej (I-11) 25 381 -67 236,
1. Wplywy 4 090 964 7 639 517
1 Z tytutu pos adanych lokat 13 039 42 070
2. Z tytulu zbycla sklaqnlkdw lokat 4 077 925 7 597 447
3. Pozostale 0 0|
11, Wydatki 4 065 583, 7 706 753
1 ‘Z tytuls posiadanych lokat | 9 861 2259
2.2 tytulu nabyda skiadnikdw lokat 4 052 089 7 702 479
3 Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3456 1029
4. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenla dia podmiotdw prowadzacych dystrybucie [1] 899
5. Z tytulu oplat d a depozytanlusza 88 22
6. Z tytulu oplat zwigzanych z Iprt:;wadzenlem rejestru aktywdw 0 0
7 Ztytulu oplat za zezwolen a oraz opiat rejestracyjnych 0] 0|
8 Z tytutu usiug w zakresie rachunkowosc 17 0
9 Z tytulu ustug w zakresie zarzadzanla aktywaml funduszu 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0 0
11 Z tytulu posiadan a n eruchomosd 0 0
12. Pozastate 72 €5
B. Przeplywy $rodkéw pienieinych z dzialalnosci finansowej (I-II) -17 777 90 952
1. Wptywy 10 594 91 270
1. Ztytutu wydanla ce katow Inwestycyjnych 10 582 91 196
2. 2 tytutu zadagnietych kredytdw 0 |
3. Z tytulu 2adiagnistych pozyczek 0 0
4. Z tytutu splaty udziefonych podyczek 0 0
5 Odsetkl la 12 74
6. Pozostate 0 0
11 Wydatki 28 371 318
1. Z tytutu wykupien  certyfikatw Inwestycyjnych 28 331 309
2. Z tytulu splat zadagnistych kredytow g o
3. Z tytulu splat zaclagnletych pozyczek v 1]
4, Z tytuiu wyemitbwanych ob! gacj 0| 0
S. Z tytutu wyptaty przychoddw 0, 0
6. Z tytulu udz elonych podyczek 0 L]
7. Odsetk 40 9
8 Pozostate 0 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany srodkéw pienigznych | ekwiwalentéw Srodkéw

 pienieznych 613 ~4
D. Zmiana stanu Srodkéw pienieznych netto (A+B+C) 8217 23712
E. Srodkl pienieine | ekwiwalenty $rodkéw pienleinych na poczatek okresu

sprawozdawczego 23 712 1]
:psm':‘:)kz'(;;wa‘ego (il:;E)' lenty $rodkéw pieniginych na koniec okresu 31 920 23 712

Rachunek przeplywdw plenieznych nalezy analizowad laczme z notami dbjafniajacymi i informacjz dodatkowa, ktore stanowia integraing
czesc sprawozdania finansowego.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU F1Z AKORD na dzien 31 grudnia 2016 r.

NOTY OBJASNIAJACE

li rachun Sci Fun
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Zasady rachunkowosci Funduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

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

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

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Prezentowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato w tysigcach ztotych.

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego zaprezentowana zostata z doktadnoscia do peinego grosza.
Liczba certyfikatow inwestycyjnych zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku.

Ujawnione w sprawozdaniu przychody i koszty finansowe uwzglednione s3 w odpowiednich pozycjach rachunku wyniku z
operacji zgodnie z zasadgq memoriatowa.

b) uymowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

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

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

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

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitalu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyiny,
wyznaczonej zgodnie z zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z wptatami lub wyplatami ujmowanymi
zgodnie z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny akitywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny skiadnikéw
lokat, oraz zobowigzan funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Funduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego wedlug zasad wynikajacych z przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia.
Wartos¢ aktywdw netto Funduszu ustala sie pomniejszajac wartos¢ aktywéw Funduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywow i zobowigzan oraz
ostatnio dostepnych odpowiednio kurséw, cen iwartosci 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
Certyfikatow zapisanych w Ewidendji.

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

Z zastrzezeniem wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu
zwigzane z dokonywaniem transakgji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016r.

Wartos¢ godziwg skiadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedlug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, Zze 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
wartosc z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwykiym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym
wolumen obrotdw na danym skiadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym skfadniku Aktywow nie zawarto
Zadnej transakgji — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na
Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w
sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z
zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia,
a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartoéci stanowiacej jego odpowiednik, za
ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wplyw na
ten kurs albo wartos¢;

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

4) Korekty, o ktorych mowa w pkt. 3) i 4) nastepuja za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylacznie) w oparciu o:

i. cene po jakiej zawarto ostatnia transakcje,

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

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

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

vi. cene po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartos¢ rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa,
a w przypadku gdy zostaly okreSlone rozne ceny dla nabywcdw — wycenia sie w oparciu o Srednig cene
nabycia, wazong liczba nabytych papierow wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do publicznej
wiadomosci,

vii. wartos¢ odzwierciedlajaca rozrachunki z drugq strona transakgji.

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

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest
kurs ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne
informacje. Podstawa wyboru rynku gléwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie ostatniego
peinego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gidwnego a w przypadku gdy nie jest
mozliwy wybdr rynku gtdéwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteridw wyboru rynku gtéwnego,
o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtdwnego,
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 Bond Spot
SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gléwnym jest ten rynek.

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

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

2) akgji, warrantow subskrypcyinych oraz kwitdw depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu powszechnie
uznanych metod estymagji, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wptyw na te wartos¢ oraz w oparciu o
ocene sytuacji finansowej emitenta;

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;
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4) praw do akgji - wedtug cen akgji tozsamych w prawach, zgodnie z zasadami okreslonymi dla tych akgji. Gdy nie jest
mozliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akgji wycenia sie w opardiu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano je na
rynku pierwotnym lub w pierwsze] ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwa prawa poboru niezbednego do
ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa;

5) diuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest Scisle powiazany z wycenianym papierem
diuznym, wartoé¢ tego papieru dluznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny
odpowiedniego dia charakterystyki danego papieru diuznego;

b} w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest $cidle powigzany z wycenianym papierem
diuznym, wartoé¢ tego papieru stanowi suma wartoSci diuznego papieru wartosciowego (bez
wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej
oraz warto5ci wbudowanego Instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady wyceny dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne | instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedtug ostatnio ogtoszonej wartosci
aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem
wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutéw
uczestnictwa od momentu ogloszenia 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;

B) kontraktéw terminowej wymiany platnoéci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy zastosowaniu
metody zdyskontowanych przeplywow pienieinych polegajacej na kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego
przeplywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop procentowych z krzywych rentownosci,
odpowiednich dla danego typu instrumentu | waluty;

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

Modele i metody wyceny skiadnikéw lokat Funduszu, o ktdrych mowa powyie] podiegajg uzgodnieniu z

Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief przeszacowania, nowo ustalona
skorygowana cene nabycia.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych.

Zobowiazania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, ustala sie wedlug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.

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

Zobowiazania z tytulu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie¢ Funduszu do odkupu, w¥kenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odku u a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywne] stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej s3 notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej s3 denominowane.
Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w zlotych polskich po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego sredniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w
walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

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

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

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego
Funduszu.
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31.12.2016 31.12.2015
(w tys. zi) (w tys. zi)

Z tytutu zbytych lokat 0 26 867

Z tytu Instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych certyfikatow Inwestycyjnych 0 0

Z tytuhu dywidendy 0 0

Z tytulu odsetek 0 0

Z tytutu posladanych nleruchomosdl, w tym czynszéw 0 0

Z tytutu udzlelonych pozyczek 0 0

Pozostate 0 0

Razem 0 26 867

Nota-3 Zo igzania Funduszu

31.12.2016 31,12.2015
{w tys. zi) (w tys. zl)

Z tytutu nabytych aktywdw 0 26 758
Z tytutu transakgji przy zobowlazanlu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytulu Instrumentéw pochodnych 1715 2 645
Z tytutu wplat na certyfikaty inwestycyjne 10 582 0
Z tytulu odkuplonych certyfikatow tnwestycyjnych 0 0
Z tytwhu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytuiu wyplaty przychoddw funduszu 0 0
Z tytulu wyemitowanych obligacjt 0 0
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytdw 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek | kredytdw 0 0
Z tytulu rezerw 26 25
Pozostate zobowlazania, w tym 983 232
z tytutu wplat na rachunek zabezpleczajacy 808 0
z tytutu wynagrodzenia stalego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 175 211
Razem 13 306 29 660
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016 r.

31.12.2016 31.12.2015
Wartos< na dzien Wartos< na dzies
Wartos< na dzier bilansowy w Wartoéé na dzied bilansowy w
I Struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
Waluta "
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
{w bvs.) (w tys)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 14 484 14 484 5981 5981
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 12 609 2 064 93 413 14 731
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 610 2699 21 92
Deutsche Bank Polska S.A. usb 14 59 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. MXN 46 9 0 0
Razem $rodki pienigzne 19 315 20 804
I Srednl w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzan *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 20 060 10 402
Wartos< na dzien Wartos< na dzien
Wartosé na dzien bilansowy w Wartos< na dzied bilansowy w
I11. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na rachunkach bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
Waluta ¥
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
{w tys.) finansowego (wtys.) finansowego
{wtys,) {wivs) ¢
Ekwiwalenty érodkdéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpiezajacy PLN 73 73 72 72
Rachunek zabezpieczajacy EUR 275 1217 217 924
Rachunek zabezpieczajacy usoD 2709 11 324 490 1912
Razem ekwiwalenty $rodkdw pienieinych 12 614 2908
Razem $rodki pienieine i ich ekwiwalenty 31929 23712

* srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Funduszu na rachunkach podstawowy
pierwszy i ostatni dzieri blezgceqo okresu sprawozdawczego.

Nota-5 Ryzyka

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowiazan lub negatywnej zmiany
wyniku finansowego w konsekwengji wrazliwosci na zmiany stdp procentowych.

Ryzyko zmiany wartoéci godziwej wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane giéwnie na diuznych papierach
wartosciowych stalo- i zerokuponowych, instrumentach pochodnych na stope procentowa, depozytach bankowych oraz

innych instrumentach stalo- i zerokuponowych o charakterze diuznym.

Ryzyko przeptywow srodkdw pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane giéwnie na diuznych
papierach wartosciowych zmiennokuponowych oraz innych instrumentach zmiennokuponowych o charakterze dtuznym.

Ryzyko kredytowe aktywdw izobowigzan Funduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania [ub
pogorszenia sie zdolnosci kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania.

Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa diuznych papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

Ryzyko walutowe aktywow i zobowiazan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub

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

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegdinych walutach obcych, ktorych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.
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Wartoé¢ wyceny na dzied Procentowy udzial w
bilansowy (witys. zt) | aktywach (w %) |
Wskazanie aktywdw i zobowiazaili obcigzonych ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej
Aktywa
Diuzne paplery wartosciowe notowane na aktywnym rynku 47 967 57,95
Instrumenty pochodne na stope procentowg 2182 2,64
Zobowigzania
Instrumenty pochodne na stope procentowg 1619 1,96
Wskazanie a 6w | zobowiazan obcigzonych kiem prze w
Srodkdéw pie:it:iwnvch wvnikai:f-'\'m ze s:upvvpmmowej P Nle dotyczy Nie dotyczy
Poziom abclaZenia aktywéw | zobowlazas ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne | ekwiwalenty 31929 38,58
Paplery diuzne notowane na aktywnym rynku 47 967 57,95
Instrumenty pochodne 2873 3,47
Wskazanle istniejgcych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
kredytowego
Diuzne paplery wartodciowe, depozyty oraz inne Instrumenty o charakterze diuznym, w
tym wyem|towane przez:
Skarb Paristwa-Czechy 5417 6,54
Skarb Paristwa-Argentyna 8 886 10,73
Skarb Parfistwa-Rumunla B 808 10,64
Skarb Parstwa-Brazylia 4290 518
Skarb Paristwa-Cypr 4754 5,75
Skarb Parstwa-Portugalia 4725 571
Skarb Paristwa-Stowacja 4524 5,47
Poziom obciglenia aktywéw | zobowigzan ryzykiem walutowym
Srodkl plenlezne | ekwiwalenty 17372 20,99
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 46 125 55,73
w tym paplery diuzne notowane na aktywnym rynku 46 125 55,73
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2873 3,47
Zobowlgzania 2522 3,05
Wskazanie istniejagcych przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat
Diuzne paplery warto$clowe
(wi g 5417 6,54
EUR 23 406 28,29
usp 13176 15,91

Ujawnienia zwlazane ze stosowang przez Fundusz metoda absolutnej wartosci zagrozonej do pomiaru catkowitej
ekspozycji Funduszu.

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 poz. 538), Zarzad TFI
informuje, Zze Fundusz stosuje metode absolutnej wartosci zagrozonej.

Ponadto, od dnia 2 czerwca 2016 roku Fundusz oblicza dodatkowo wartos¢ ekspozycji zgodnie z metoda brutto oraz
zgodnie z metodg zaangazowania, okreslonymi odpowiednio w art. 7 i art. 8 rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE)
Nr 231/2016 z dnia 19 grudnia 2012 roku uzupetniajacego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej,
przejrzystosci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013).

Sytuacja, kiedy ekspozycja funduszu narazona na ryzyko przekracza wartosc aktywow netto nosi nazwe dzwigni
finansowej. Oczekiwany poziom dZwigni finansowej dla Funduszu przedstawiono tzw. wskaznikiem dzwigni finansowej,
stanowigcym relacje dzwigni finansowej do wartosci do aktywdw netto funduszu. Dzwignie finansowa wyliczono, jako
sume wartosci bazowych instrumentéw pochodnych z uwzglednieniem zasad kompensagji zdefiniowanych dla obliczania
calkowitej ekspozycji metodq zaangazowania.

Dla Funduszu oczekiwana wartos¢ wskaznika dzwigni finansowej - relacja dzwigni finansowej do wartosci aktywow netto
wynosi 12:1. Fundusz moze w rzeczywistosci przekracza¢ poziom wskaznika dzwigni finansowej — prawdopodobienstwo
przekroczenia szacowane jest na umiarkowane. Przekroczenia moga wynika¢ z wykorzystania instrumentéw pochodnych
do zabezpieczania ryzyka stopy procentowej w sytuacji kiedy jest to efektywniejsze od wykorzystania pozostatych
instrumentow finansowych ujmowanych w bilansie. Postepowanie takie prowadzi do obnizenia ponoszonego poziomu
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ryzyka rynkowego ale zwigksza wartoS¢ wskaznika diwigni finansowej. Oczekiwana wartos¢ wskaznika diwigni
finansowej nie jest limitem i wartos¢ ta moze sig zmienia¢ w czasie.

Warto$¢ catkowite) ekspozydji Funduszu wyznaczona przy zastosowaniu metody| 1729
VaR (na dzlef bilansowy):

najwyzsza: 4 800
Wartos¢ calkowitej ekspozyc)i Funduszu w
okresle sprawozdawczym (okres stosowania  |najnizsza: 1137
VaR)

przedigtna: 2 260
Warto$¢ VaR do WAN Funduszu ($rednia wartosd z okresu stosowanla VaR): 3,04%
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Nota-6 Instrumenty pochedne

Dane na dzien 31 grudnia 2016 r.
| |

| ': ; | Termin zapadalnosc '
| Aodraf ingtramenti l Cal twarcia Wirtod- Wartost | perminy proysriych strumibeni Kvwata odice [wygasnieda) Tﬂ.mm wykoniain |
Typ sajatef poxyc]| ! pochotnegs e ctwartej plassitanprh pndmr:.-q pﬁ:ﬂ‘ﬁh L gt instrementu
m
i | 3 paIycH | i At | kit | m_:'.mdm
i W kazdym dnlu sesyjnym ustalana jest biedaca i
} | warto$¢ deporytu zaberpleczajacego na podstawle | Zyskl | straty s3 roziiczane
Kantralt terrinowy | Sprawne | ceny roziiczeniowe| obowiazujace] w tym dniu, Zysk! | w ka2dym dnlu wyceny w |
Kritka na Eurc$ 3Mo TD zarzgdzanie 209 | | straty rozlicrane s3 w ramach systemu uzupeiniania ramath systemu 2018-12-17 2018-12-17
| portfelem | depozytdw zabezpleczajacych, zgodnle z requiacjam! | uzupetnlania deporytdw
{ | Izb rozlizajaoych transakeje na danym rynkwu zabezpleczalacych.
. = = aktywmym. |
[ W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest blezaca
wartost depozyty zabezpieczajacego na podstawle | Zyskl | straly s3 rozliczane
Kotk Terins | Sprawne ceny razliczeniowe} obowlazujace) w tym dniu, Zyskl | w kakdym dniu wyceny w
Krétka na Eura$ Mo Tgy | rarzadzanie 124 b straty rozliczane sq w ramach systemu yzupetniania | ramach systemu 2019-12-16 201%-12-16
i partfelam deporytéw zabezpleczajacych, zgodnie z regulaciami |  uzupeiniania depozytow
zh rozliczajacych transakge na damym ymku | zabezpleczajacych,
aktywnym | -{
W kazdym dnlu sesyjnym ustalana jest Diezaca | i
warto$¢ deparyty zebezpleczajacego na podstawie | Zyski | straty s3 rodkzane
Kontrakt terminowy Sprawne ceny rozliczeniowe] obowlazujacet w tym dniu. 2yskl | w kazdym dniu wyceny w
Dluga [ ma EURCBUND 10YR mrzadranie 26 | straty roziiczane s3 w ramach systemu uzupednliania ramach systemu 2017-03-08 2017-03-08
6% portfelem depozytiw zebezpieczajacych, zgodnie z requiaciami | wzupeinlanla depozythw
: tzb roziczajacych transakcie na danym rynku aberpleczaigeych.
] | . &= AKtywnym. ,
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca
wantpéc depozyty zabezplecrajacego na podstawle Zyskl | straty s3 rozliczane
| Kontrakt terming Sprawne i  ceny rozliczeniowe) chowlgzulace) w tym dmu. Zyskl | w ke2dym dniy wyteny w
Krotka : na EURG 20YR 4& zarzadzanie 24 ! i straty roziiczane 53 w ramach systemu wzupeinianta ramach systemu 2017-03-08 2017-03-0&
porifelern ' depozytéw zabazplecrajgoych, zgodnie Z requiacjaml | uzupedniania depozytow
izb rozlicza)acych transakeje na danym rynku zabezpleczajgoych.
) akbywnym.
[ | W kazdym dnlu sesyjnym ustalana Jest bezaca )
| I wartosé depozytu zabezpleczaiacego nd podstawle | Zyski | straty s roiczane |
| Kontrakt terminowy Sprawne ceny roziiczenlowe] cbowiazuface] w tym dnlu. 2yskt | w kazdym dnlu wyceny w |
Krithka | ma EURO-OAT 10YR zrzadranie -194 { straty rozliczane s3 w ramach systemis urupemnlania ramach systemu [ 2017-03-08 2017-03-08
6% | portfelem depozytdw zaberpleczajacych, 2oodnie z regulagaml | uzupelniania depozytdw |
| izb rozliczajacyeh transakeje na danym rynku | zabezpleczajacych. |
| . | aktywnym. ! ]
| W kazdym dnlu sesylnym ustalana jest blezaca | i
wartost deporytu zaberpleczalaceno na podstawie | Zysid | straty s3 rozliczans |
Kentrakt terming | Sprawne | ceny rozliczeniowej obowiazujgcej w tym dnlu. Zyskl | w kazdym dniu wyceny w !
Krdtka na US 10YR 6°:Y zarzgdzanie -87 i straty rozlzane s3 w ramach systemu vzupsiniania ramach systemu ; 2017-03-22 2017-03-22
b portfelemn depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami  uzupelnlania depozytbw |
izh rozliczajacych transakcje na danym rynku zabezpleczajacych. !
| aktywnym. |
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W kaikdym dnlu sesyjrym ustalana jest bledaca
wartét depozytu zabezplecralqoegn na podstawle | Zyskl | straty 53 rodkzane
Kontrakt terml Sprawne ceny rodiczeniows] obowlazujgca] w tym dolie Zyskl | w kazdym dnle wyceny w
Kritka us mlﬁc%"’ zarzadzanie -10 { straty rozilczane 53 w ramach systemu uzupeintania ramach systemu 2017403-22 2017-03-22
ng 1 portfelerrs depozytdw zabezpleczajacych, zgodnie z reguisgjam! | uzupeiniznla depczytdw
Izt rozkcajacych transekcie na darym rynky zabezpleczajaoych,
akdywnym.
Sprawne Ingtrument generuje przeptywy pienlezne z
Kontrakt terminowy czestotliwodciy okredlong w umowie z kontrahentem, ) .
Dhuiga na stope procentowa zarzr?;iezlznle 114 oparte na stawce z rynku miedzybankowego } 40 904 tys. BRL 2018-01-02Z 2018-01-02
P m uzgodnlonego z kontrahentem oprocentowania.
Ingtrument genendsie pmeprywymfuiqbw z
Kontrakt terminowy ShiEwec crestatiiwodcly okredtong w umowie z kantrahentem,
Krétka na SIps procenowa zarzadzanie -43% aparte na stawee 2 rynku miedzybankowego | 13 534 tys. BRE 218-01-02 2018-01-02
f d uzgodnionana z komirahentem oprocentowanta.
Sorawne Instrumnent generyle przephywy plenleine z
Kontrakl terminowy estotiwosclg okreslona w umaowie 2 konirahentem, }
Kroticas n StOPR procentow zatzac;zlapnie 62 oparte na stawca 7 rynku miedzybankowego | 21 834 tys. BRL 2018-01-02 2018-01-0Z
portfele uzgodnionego z kontrahentern opracentowania.
OdrinleETiD Instrument generute przeplng pémlem:ei
Kontrakt terminowy 4 czestotiwodd okredlonq w umowie z kontrahentem,
Krtka na stope procentowa i ryzyka 21 oparte g stawce z rynku miedzybankowego | 6 284 tys. BRL 2015-01-02 2019-03-0Z
estycyinese wrgodnicnego z kontranentem oprocentowania.
Ogranizenie Instrung'lcent ge;\;mje przephywy pIenieZnehez
Konirakt temmngwy czestotiwoscly okreslong w umowie z kontrahentem, - ey
Diuga o8 S e WY ; ryzyka 43 aparte na stawce 2 rynku miedzybankowega | 14 {429 tys. BRL 2020-01-02 2020-01-0Z
nwastycyjrege uvzgodnlonego z kontrabentem oprocentowania.
Ograniczenie FERORH CheEhi Bt evarahen
Kontrakt terminowy zesto w umowie z koatrahentem,
Krdtia na stope procentowd ryzyka 1] oparts na stawce z rynku miedzybankowago | 5212 tys. BRL 2020-01-02 2020-01-0%
i i uzgodnionego z komtrzhentem oprocentowania.
e Instrument ganerule przeplywy plenlaine z
Kontrakt terminowy czestobiwoscla okredlong w umowle 2 kontrahentem, i o
Duga na stope p o zarz:;;lezlznmie 40 Oparte na ELAWCE 2 rynky misdzybank B | 3 000 000 tys. HUF 2018-12-23 2018-12-2%
po uzgodnionego 2 kontrahenter oprocentowania,
Sprawne Instrument generuje przeplywy piefleine z
o Kontrakt terminowy 7 estotiiwoéos ciredlong w umaowle z kontrahentem, B 5
Kritia 1 Stope proCRNtwg mrzgdzanie 4 aparte na stawce 2 rynku miedzybankowego | 3 000 000 tys. HUF 2020-12-23 2020-12-22
PSS wzgodnicnega z kontrahentem aprocentowanla.
Sprawne Instrument gengruje przephywy plenlgine z
. Kontrakt terminowy czestatitwoicig okrestong w umowle 2 kontrahentem, A1
Kritka ha Stope procentowq zarzr?zlapnie 200 oparte na stawce 2 tynku misdzybankowego | 41 295 tys. BRL 2018-01-02 2018-01-02
poryele uzgadnicnego z kontrahentem oprocentowania.




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016 1.

B qustf}ﬁiwﬂi}t krﬂonj: mowie pl:;mhezm ' -
Kontrakt terminowy . o wu 2z nkem, |
Kndtka na stope procentowy iR R oparte na stawce z rynku migdzybankowego 239 000 tys. MXN 2018008 i 2018-08-08
| porifelesn zgodnlonego z kontrahentem oprocentowania. |
1; Sprawne Instrument generufe przeplywy plenlaine z
Kontrakt terminowy : ezestotliwasclg okrediong w umowle 2 kontrahentem, 5 x
Dluga | na stope procen zarzqdzlame 1 404 aparte na st Z rynku migdzybankowego i 59 000 tys. MXN 2026-07-29 2026-07-29
' | il uzgodnionego 7 kantrahentem oprocentowania, |
termi Sprawne | estottwodcla okress bt gl A
Kniy il teeuncyey & wiridily z , s 2018-08-14 5
S | nastope procentowy | ERaAIETR | 575 oparte na stawce z rynku miedzybankowego | L 20i0-08-14
PO wzgodnionega z kontrahentem oprocentowania. :
— -
Sprawne Instrument generuje przeptywy pleniezne w dniu
Krbtka e 2arzadzanie -24 2017-01-03, oparte na kursie waluty uzgodnionym -12 000 tys. CZK 2017-01-03 | 2017-01-03
| | Aakurs skl portfelem kontrahentem.
| =4 —
Ik el Sprawne Instrument generufe przeptywy plenieine w dnlu |
Kréitka Kosire: oy zarzadzanie 34 2017-02-14, aparte na kursle waluty uzgodnionym z -16 600 tys, CZX 2017-02-14 2017-02-14
phar s Vackaty CX portfetem kontrahentem,
] T ; f =1
i | Sprawne Instrument generuje przepiywy pleniezne w dnlu
Krétka Kokl s ¢riaiey zarzadzanle 38 2017-11-14, oparte na kursie waluty uzgodnionym z | s e00tys. c2x 2017-11-14 2017-11-14
| O N ey ioelC portfelem | kontrahentern.
| ; ' —_ e el
. 1
Kt tarmi Qgraniczenie | Instrument genernufe przeplywy pieniane w dnly
Kritha namk'b:rs oy '?Uw‘{ ryzyka 626 ] 2017-01-09, cparte na kurste watuty uzgodnionym z -7 402 tys, EUR 2017-01-09 2017-01-09
| i Inwestycyinego | kontrahentem.
I i
| f
Korart darmy Ograniczenie | Instrument generule przepiywy pienieine w dniu |
Kréitka , han TTMRONY. ryzyka 63 2017-01-17, oparte na kursie waluty uzgodnionym z -4 255 tys. RON 2017-01-17 ' 2617-01-17
na kurs wallty RON | e covevinego J kontrahentem.
= s e ' 1
T i Ogranlczenie Instrument generuje przeplywy pleniaine w dniu
Krétka i wam"j‘g ryayka 2 2017-01-09, oparte rra kursle waluty uzgodnionym = 850 1ys. USD 2017-01-00 2017-01-09
inwestycyjnego korrahentem,
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Dane na dzien 31 grudnia 2015r.

| ' Termin sapadatnodes | l
! Rosizad instrunanstu Ced oraarcia Wartois Wartcdd | terminy proyszkpch strumient | Fwots bycacs h (whpgadnigcial T:rlr:;:'r:‘::::nh
Typ zajqtaj pozys] | pochodnego pazycji i piemigzmych g M————
pozyoi phatrodel [ pachodnegs
| — l |
: i St | Instrument generuje przephywy plenlezn:;‘ | !
' Kontrakt terminowy S zestotfiwodciy okredtong w umowle z kontrahentem, "
Diuga hivti owg | 2aradznie 60 aparte na 2 renks miedaybankawego | 14 600 tys. AUD | 2013-08-14 2019-08-34
| j portizem | uzgodnionego z kontraherter oprocentowaria, .
' ] Instrument generule przeplywy plenteime z | B [ 1
Sprawne crestotiiwoécly okredlong w umowle z kontyahentem, |
Krétka n';";‘t”o:'ggfﬁ'gﬁ; 2arzadzanie 2302 aparte na stawce 2 rynky misdzybankowego | 170261y BRL | 2018-01-02 2018-01-02 |
portfelem uzgodnionego 7 kontrahentem oprocentowania. !
; _— |
i ids [ Instrument generuje przeplywy plenigine 2 (
Woe zestotiiwosdcda okretiong w umowle z kontrehentem,
| Kortrakt tembowy | aiaie 1756 PR Pa SRS fvakuarieeizyhenkoegn | 36 904 tys. BRL 2018-01-02 2018-01-02
‘ Pe portfelem | | zgodnlohego 2 kontrahentem oprocantowania. i
| ] | |
. s | Instrument generuje praeplywy pieniezne z '
! prawne | czestotiwosclg okreslong w umowle 2 kantrahentem,
Krétka s orcantouy | zarzadzante 7 | aparte na stawce 7 rynku miedzybankowego | 9000 tys. CAD 2025-10-28 2025-10-28
: portfelem i uzgocnlonego z kontrahentem oprocentowanta. |
———y = e o on A 3 ; i Instrument genenje przephywy plenieznez | i' ' !
Sprawne crestotiwodcly okresiong w umawie z kontrahentem, | _ ;
Diuga n?“m Wq zarzadzanie 259 I aparte na stawce 2 rynku-miedzybankowege | 420000 tys. MXN | 2017-07-21 2017-07-21 ]
PR portfelermn [ | wzgodnionego 2 kontrahentem oprocentowania. | !
' instrument generuje przeptywy pleniezne z [ [ =il
Sprawne " zestotiiwoicia okresiona w umowle z kontrahentem,
. Krdtia KTy ey boly rarzadzanie -149 :  oparte na stawce 2 rynku miedzybankowego | 17 000 tys. AUD 2019-10-23 2019-10-23
| na stope procentowy portfelem . tzgodnionego 2 kontrahentem opmeentowania,
1
| | | . _
Sprawne Instrument generute przeplywy plenieine z [
Kortrakt terminowy zestobiwoscla okrefiona w umaowie z konfrahentem, J .
Diuga AR, | zarzaczanie 8z oparte s stawce 2 synku méedzybant I 75 000 tys. 1LS 2018-08-14- 2018-08-14
| : portfelem uzgadnionago z kontrahentem oprocentowanla, | f 4
|
Konteakt tecminoviy Sprawne ! Instrument, genenuje przephywy pienie2ne w dniu Da- |
Xrotka na kurs waluty ZK zarzgdzanie 305 01-2016, oparte na kursie waluty uzgodnionym z -93 188 tys. K 2016-01-04 2016-01-04
portfelem . kontrahentem.
== ,t i
| b o e prieptywy plenigine
Kritia vt ¥ N, e 40 | 01-211?? rte na kursie walﬂyﬁnuzgodtmnlu {:1* -3 728 tys. EUR 2016-01-04 2016-01-04
na kurs walisty EUR ryzyka - opa ym :
| Inwestycyjnego kontrahentem. | l
1 1 ]
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dztert 31 grudmia 2016 r.

. Kontrakt terminowy Sprawne Tnstrument generuje prreplywy plenlezne w dalu 29-
Krétka na kurs waluty CZK zarzadzanie -17 01-2016, oparte na kursle waluty uzgodnionym z -G63 453 tys. CZK 2016-01-2% 2016-D1-29
portfelem kontrahentem.
Kontrakt terminowy |  Cgraniczenia Instrument generuje prreptywy pleniezne w doly 04-
¥rétka na kurs waluty USD ryzyka -9 01-2016, oparte na Kursle waluty uzgodnionym z -3 390 tys. Ush 2016-01-04 2016-01-04
Inwestycylnego kontrahentem.
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= i iu sie fun

zu lub druagiej

kupu

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

odkupu.

- F 1

Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytow i pozyczek pienieznych w kwocie
przewyzszajacej, odpowiednio - na dzien ich wykorzystania i udzielenia, 1% wartosci aktywdw Funduszu.

-9 Waluty i réznice kursowe*

¢ 801102102 pzupl

31,12.2016 31.12.2015

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCII BILANSU Ksdredni | wwaluce | Lo o |wwalicle | A

i NBP** (w tys.) {w tys.)

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31929 23712
PLN 14 557 14 557, 6 053 6 053
(ord ¢ 0,1637 12 609 2 064 93 413 14731
EUR 4,4240 885 3916 238 1016
MXN 0,2015 46 9] 0 0
usp 4,1793 2723 11 383 490 1912
Naleznosci 0 26 867
EUR 4,4240 0 0 6 305 26 867
Transakcje przy zobowigzaniu sig druglej strony do odkupu 0 1]
Sktadniki lokat 50 840 70 469
PLN 1 842 1842 29 556 29 556
AUD 3,0180 0 0 21 60|
BRL 1,2838 127 163 1783 1756
CZK 0,1637 33091 5417 65 593 10 344}
EUR 4,4240 5432 24 032 3842 16 373}
HUF 0,0142 2812 40 0 0
1S 1,0866 529 575 81 81
MXN 0,2015 6 968 1404 1 155 259
RON 0,9749 4 297, 4 189 0 0
usbD 4,1793 3153 13 178| 3086 12 040
Nieruchomoéci 0 of
Pozostate aktywa ] 1]
Zobowigzania 13 3(::l 29 660
PLN 10 784 10 7 2715 2715
BRL 1,2838 253 325 0 0
czx 0,1637 586 9 103' 17
EUR 4,4240 183 808) 6 298 26 838
HUF 0,0142 141 2 0 0
MXN 0,2015 6 407 1291 0 0
usb 4,1793 0 0 23 90

Strona 25 z 28



ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dziert 31 grudnia 2016 .

* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy Zzostaly przeliczone na

sredniego ogfloszonego przez NBP dnia 30 grudnia 2016 roku
*¥* kurs sredni ogloszony przez NBP dnia 30 grudnia 2016 roku

Nota-10 Dochody i ich dystrybucia

PLN z zastosowaniem Kursu

od: 01.01.2016 11.06.2015
do: 31.12.2016 31.12.2015
(w tys. zi) {w tys. zi)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Skladnlki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4230 3170
Diuzne paplery warto$clowe 2168 2899
Skiadniki lokat nlenotowane na aktywnym rynku, w tym: -1 365 <920
Diuzne papiery wartosciowe 0 0
Razem 2 865 2 250
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywéw
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2300 265
Diuzne papiery wartosclowe 2330 235
Sktadniki lokat nlenotowane na aktywnym rynku, w tym: 1298 -139
Diuzne paplery wartosciowe 0 0
Razem 3598 126
Wyplacone dochody Funduszu
Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Fundusz.
( 801102102 pzupl Strona 26 z 28

od: 01.01.2016 11.06.2015
do: 31.12.2016 31.12.2015
(w tys. zi) (w tys. z¥)
1L Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 1 169 927
Akdje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akgdjl, Prawa poboru, Kwlity depozytowe 75 0
Diuzne paplery wartosciowe 597 519
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majace ) 0
sledzibe za granica
Instrumenty pochodne 0 408
Depozyty 465 0
Zrealizowane ujemne ré2nice kursowe w przekroju lokat -342 0
Instrumenty pochodne -342 0
Razem 827 927
I11. Niezrealizowane dodatnie réinice kursowe w przekroju lokat 1797 623
Akcle, Warranty subskrypcyine, Prawa do akgjl, Prawa poboru, Kwity depozytowe 0 31
Dtuzne papiery wartosclowe 1320 429
Instrumenty pochodne 477 118
Depozyty 0 45
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -76 0
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akgjl, Prawa poboru, Kwity depozytowe -31 0
Depozyty -45 0
Razem 1721 623




ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzief 31 grudnia 2016 r.

Nota-11 Koszty Funduszu

do:

01.01.2016
31,12.2016
{w tys. zt)

11.06.2015
31.12.2015
{w tys. zi)

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Wynagrodzenie dia podmiotdw prowadzacych dystrybucle
Oplaty dla depozytariusza

Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu
Optaty za zezwolenla oraz rejestracyjne

Ustugl w zakresle rachunkowosc

Ustugl w zakresle zarzadzania aktywaml funduszy

Ustugl prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

1K0ﬂty zwiazane z posladaniem nleruchomoéc

Pozostate

Razem:

od:
do:

01.01.2016
31.12.2016

{w tys. zi)

- - - - I-- - -]

O o0 00000000

11.06.2015
31.12.2015
(w bys. z1)

L. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu

¢ 801102102 pzupl
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1103
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIZ AKORD na dzien 31 grudnia 2016 .

INFORMACIA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za bie2acy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym

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

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

Nie wystapity znaczace rdznice pomiedzy danymi pordwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym,
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq, plynnosé oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majacych wplyw na
sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu. Nie wystapily
przypadki:

s informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa,

e zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu
wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa Funduszu,

e nierozliczenia sie transakgji zawieranych przez Fundusz.
5. Niepewnos$é, co do moiliwosci kontynuowania dziatainosci

Na dzier podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz. Powyzsze sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tq
kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposdb
wplynga< na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktdre moglyby w istotny sposdb wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.
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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.

mf
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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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PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Akord
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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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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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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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.



Deutsche Bank

Warszawa, dnia 14 marca 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowos$ci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety AKORD” — zwanego dalej ,Funduszem”
oSwiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywoéw funduszu, w tym
w szczeg6inosci aktywdéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierow wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

ek Popiotek Barttomiej Polewczyk
rokurent Petnomocnik
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