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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowe funduszy
inwestycyjnych otwartych (FIO) i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych (SFIO) zarzadzanych przez
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA (TFI PZU SA, Towarzystwo) w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca
2017 r.:

e  PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Parasolowego (PZU FIO Parasolowy),

e PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku (PZU FIO Ochrony Majatku),

e PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji (PZU SFIO Globalnych
Inwestyciji),

e  PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Universum (PZU SFIO Universum).

Pierwsze potrocze 2017 r. na rynkach akcji mozna uznac za udane — indeksy gietdowe, zaréwno w USA (gdzie bity
rekordy), poprzez europejskie rynki rozwiniete, az po warszawsky gietde, systematycznie kontynuowaty ruch
w gore. W duzej mierze dziato sie tak za sprawg dobrych danych makroekonomicznych ptynacych z gospodarki
Swiatowej oraz gospodarek poszczegdinych panstw. Skionito to nawet ekonomistow do rewizji swoich
wczesniejszych przewidywan i podwyzszenia prognoz wzrostu PKB. W przypadku Polski z 3,6% do 4% w 2017 r.
Powinno to, wraz z rosngcym sentymentem do emerging markets, wspieraC polski rynek akcji — indeks WIG
znajduje sie na drodze do rekordu wszech czaséw.

Cieniem na pozytywnych sygnatach naptywajacych z gospodarek potozyly sie wydarzenia polityczne i zwigzany z
tym wzrost ryzyka. W centrum wydarzen znalazty sie wybory prezydenckie we Francji i pojedynek pomiedzy Marine
Le Pen, przewodniczacg nacjonalistycznego Fronu Narodowego, a prawicowym socjalliberatem Emannuelem
Macronem. Zwyciestwo Macrona uspokoito rynki, ale wtedy na pierwszy plan wysunat sie prezydent Donald Trump,
wobec ktdrego nie milkng oskarzenia o jego kontakty z Rosjg. Doprowadzito to nawet do szerokiej dyskus;ji
o mozliwosci uruchomienia procedury impeachmentu. I chociaz nie wydaje sie to realne, to sam fakt wystarczyt,
aby wzmogty sie obawy o opdznienie, a nawet wrecz niemoznos$¢, wprowadzenia w zycie jego obietnic wyborczych.
Chodzi przede wszystkim o refome systemu podatkowego oraz zwiekszenie wydatkow infrastrukturalnych.
W uspokojeniu nastrojow nie pomagaty réwniez wydarzenia na Wyspach Brytyjskich — stabngca pozycja premier
Theresy May i rosngca niepewnos$¢ o ostateczny ksztalt brexitu. Nie pozostato to bez echa na rynki akcji, gdzie w
potowie czerwca inwestorzy postanowili zrealizowac cze$¢ zyskdow powodujgc tym samym spadki indekséw.

W przypadku rynku dtugu oczy inwestordw skierowane byty przede wszystkim na dzialania FED-u, ktéry dwukrotnie
zdecydowat sie na podwyzki stop procentowych (marzec i czerwiec). Ostatnia podwyzka byta dopiero czwartg, od
grudnia 2015 r., i nastgpita po siedmioletnim okresie najnizszych stdp procentowych w Stanach Zjednoczonych.
W efekcie — po poczatkowym wzroscie — nastgpit powolny spadek rentowno$ci amerykanskich obligacji. Podobnie
jak w przypadku rynku akcji, duzy wptyw na ten fakt miat zanik wiary w szybkie dziatania prezydenta Trumpa i
jego administracji co do uruchomienia pakietu stymulacyjnego — luzowania polityki fiskalnej i szybkich zmian
gospodarczych. Wiele wskazuje na to, ze dojdzie do tego najwczesniej w 2018 r.

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w II pot. 2017 roku zaleze¢ bedg przede wszystkim od:

e sytuacji politycznej — przed nami wybory w Niemczech — ewentualna wygrana Merkel powinna korzystnie
wptynac¢ na rynki. Co jaki$ czas powracajg jednak obawy o przedterminowe wybory we Wioszech,

e dziatan bankéw centralnych — FED, ECB, BoE zasygnalizowaly che¢ wyjscia z programoéw luzowania
ilosciowego QE. ECB skiania sie do stopniowego wygaszania tego programu. Bank Anglii coraz gtosniej
wspomina o podwyzce stop procentowych,
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e  koniunktury panujacej na globalnym rynku kapitatowym,

e czynnikdw o charakterze lokalnym — przysztosci OFE czy wysokosci inflacji (majgcej m.in. wplyw na
atrakcyjnos¢ depozytéw bankowych i rentownos¢ skarbowych papieréw wartosciowych).

Ponizej prezentujemy Panstwu stopy zwrotu funduszy inwestycyjnych TFI PZU SA, wyrazone w skali roku, dla
jednostek uczestnictwa kategorii A za okres od 31 grudnia 2016 r. do 30 czerwca 2017 r. wraz ze wskazaniem
rekomendowanego minimalnego horyzontu inwestycyjnego dla kazdego z funduszy/subfunduszy.

Rekomendowany minimalny

Fundusz/subfundusz Stopa zwrotu horyzont inwestycyjny

PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:

PZU GOTOWKOWY 2,81% 3 miesigce
PZU Papieréw Dituznych POLONEZ 5,96% 1,5 roku
PzU SEJF+ 2,29% 2 lata
PZU Stabilnego Wzrostu MAZUREK 10,66% 3 lata
PZU Zréwnowazony 22,00% 4 lata
PZU Energia Medycyna Ekologia 21,97% 4 lata
PZU Akcji KRAKOWIAK 23,31% 5 lat
PZU Akcji NOWA EUROPA 4,21% 5 lat
PZU Akcji Matych i Srednich Spotek 16,27% 5 lat
PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych 3,40% 2 lata
PZU Dtuzny Aktywny 5,95% 3 lata
PZU Telekomunikacja Media Technologia -20,69% 4 lata

PZU SFIO Globalnych Inwestycji, fundusz , parasolowy” z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych 4,15% 5 lat
PZU Akcji Rynkdw Wschodzacych 8,81% 5 lat
PZU Akgji Spotek Dywidendowych 11,08% 5 lat
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych 2,92% 3 lata

Pozostate fundusze:
PZU FIO Ochrony Majatku 0,90% 2 lata

PZU SFIO Universum 3,73% 2 lata
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Uprzejmie przypominamy, ze na stronie pzu.pl znajdg Panstwo szczegdtowe informacje na temat oferty TFI PZU
SA. Na stronie tej znajduje sie takze aktualna lista dystrybutoréow naszych produktow.

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

JesteSmy przekonani, iz szczegdtowe informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych funduszy inwestycyjnych,
zarzadzanych przez TFI PZU SA, w sposdb rzetelny przedstawiajg ich sytuacje.

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Pafnstwo TFI PZU SA, dokonujgc inwestycji w nasze produkty.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

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

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.

_________ Il

(podpis )

( podpis )

( podpis )



Polaczone potroczne finansowe sprawozdanie funduszu

PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
Warszawa, al. Jana Pawia II 24

POLACZONE POLROCZNE FINANSOWE
SPRAWOZDANIE FUNDUSZU

PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

Zalacznikami do niniejszego sprawozdania sg sprawozdania jednostkowe subfunduszy:

PZU Akcji Rynkow Rozwinietych
PZU Akcji Rynkow Wschodzacych
PZU Akcji Spotek Dywidendowych
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych



Polaczone potroczne finansowe sprawozdanie funduszu

PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r., poz. 1047 z pdzn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia potgczone
pétroczne sprawozdanie finansowe funduszu PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji
obejmujace:

Wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego.

1L Potaczone zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2017 r., o tacznej wartosci 214 542 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.
I1I. Potaczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 242 167 tys. zt.
v. Potgczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r., wykazujgcy wynik z operacji w
kwocie 21 230 tys. zi.
V. Potgczone zestawienie zmian w aktywach netto.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzgau . H .....................................
( podpis )
...... . '}[&*‘.umfb
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu ( podpis )
\
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )
Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.
Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zataczonego podlrocznego polaczonego sprawozdania finansowego
PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji z siedziba
w Warszawie, Al.Jana Pawlall24 (,,Fundusz”), na ktore sklada si¢: wprowadzenie do
potaczonego sprawozdania finansowego, pofaczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans
sporzadzone na dzien 30 czerwca 2017 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji, potaczone
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy konczacy sie tego dnia (,,pdtroczne
potaczone sprawozdanie finansowe™).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego polrocznego potaczonego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pdtrocznego potaczonego sprawozdania
finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowe;j
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
potrocznego polaczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnosci od 0sob odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rézni
si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowali$my wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwiagzku z powyzszym nie wyrazamy opinii o zatagczonym pdirocznym
potaczonym sprawozdaniu finansowym. /l’((
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KPMG

Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone
potroczne potaczone sprawozdanie finansowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych
Inwestycji na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres
szesciu miesigcy konczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowos$ci obowigzujgcymi na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami prawa.

Inne kwestie

Potroczne jednostkowe sprawozdania nastgpujacych Subfunduszy za okres szesciu miesiecy
koniczacy sie 30 czerwca 2017 roku wraz z raportami niezaleznego biegltego rewidenta z przegladu
tychze sprawozdan zostaly zalgczone do potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego

Funduszu:

1. PZU Akcji Rynkow Rozwinietych

2. PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych
3. PZU Akcji Spotek Dywidendowych
4. PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Podsiadly
Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Pelnomocnik

25 sierpnia 2017 r.
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WPROWADZENIE DO POLACZONEGO POLROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO PZU
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYIJNEGO OTWARTEGO GLOBALNYCH INWESTYCJI

I Informacje ogéine dotyczace Funduszu i Subfunduszy

PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji zwany dalej ,Funduszem”, dziata na
podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z p6zn. zm.) oraz zezwolenia Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd
z dnia 12 wrzesnia 2006 r. (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego zwana dalej ,Komisjg”). Fundusz zostat
wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy, w dniu 20 listopada 2006 r. pod numerem RFi 264. Fundusz prowadzi dziatalno$¢, jako
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami, ktdre prowadzg witasng polityke
inwestycyjna.

Fundusz moze uzywac¢ nazwy skrdconej: ,PZU SFIO Globalnych Inwestycji” lub odpowiednika w jezyku angielskim
»PZU Global Investments Specialized Open-End Investment Fund”.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

II. Informacje o Subfunduszach Funduszu

W sktad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

Lp. glzaozt\:\:inizll:ffnnwd::tz;cjlizu Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia
1 | PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych 20 listopada 2006 r.
2 | PZU Akcji Rynkdw Wschodzacych 20 listopada 2006 r.
3 | PZU Akcji Spotek Dywidendowych 20 listopada 2006 r.
4 | PZU Dhuzny Rynkéw Wschodzacych 20 listopada 2006 r.

Czas trwania kazdego Subfunduszu jest nieograniczony.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU

Akcji Rynkow Rozwinietych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujac cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w tytuty uczestnictwa Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mniej
niz 50% wartosci ich aktywéw w udziatowe instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majgce siedzibe
lub prowadzace przewazajaca cze$¢ swojej dziatalnosci w krajach uznawanych za gospodarczo rozwiniete oraz
tytuty uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania, ktére odzwierciedlajg indeksy
akcji krajow rozwinietych. Kraje rozwiniete obejmuja kraje:

1) ujete w indeksie MSCI Word Index, obliczanym i publikowanym przez Morgan Stanley Capital International
Inc. lub,

2) sklasyfikowane przez Bank Swiatowy jako kraje o wysokim dochodzie narodowym brutto na mieszkarica
(Gross National Income per capita).

Aktywa Subfunduszu lokowane sg zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriéw doboru
lokat wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 28 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wynikajacych z
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdzn. zm.) zwanej dalej
LUstawg” oraz wskazanych w art. 29-30 Statutu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dobdr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujgcych kryteriach:

1) w przypadku tytutdw uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez inne

ZU. tronalz
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instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica:

a) ocenie osigganych wynikow inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem, a w przypadku Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, odzwierciedlajgcych
indeksy akcji doktadnos$¢ odwzorowania indeksu,

b) wysokosci optat zwigzanych z uczestnictwem w tych Funduszach Zagranicznych lub instytucjach wspdlnego
inwestowania,

) ptynnosci inwestyciji,

d) taktycznej alokacji Aktywow Subfunduszu (dopasowanie portfela lokat Subfunduszu do prognozowanej
koniunktury na rynkach akcji w poszczegdinych krajach),

€) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu,

2) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz depozytow w bankach
lub instytucjach kredytowych — potrzebie zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Subfunduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg rowniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papierdw wartosciowych obejmujacych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzglednieniem kryteridw ilosciowych
(takich jak biezace i prognozowane wyniki finansowe spoétki, biezaca i prognozowana wycena spdtki, w tym w
kontekscie poréwnania z innymi spdtkami o zblizonej charakterystyce) oraz kryteridw jakosciowych (takich jak
strategia dziatalnosci spotki, ocena pozycji rynkowej, ogdine perspektywy rozwoju spotki i branzy, w ktorej dziata
spotka, analiza oferowanych produktdw, jako$¢ kadry zarzadzajgcej, dostepnos¢ sieci dystrybucyjnej). Przy
doborze spodtek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarzadzajacy moze kierowal sie rowniez takimi
kryteriami jak: ocena biezacego i przewidywanego stosunku popytu na udziatowe papiery wartosciowe i ich
podazy, biezaca i oczekiwana dynamika zmian kurséw udziatowych papieréw wartosciowych, w szczegolnosci w
kontekscie wskazan wynikajagcych z analizy technicznej lub analizy przeptywdéw kapitatowych, potrzeba
zapewnienia nalezytej dywersyfikacji branzowej portfela inwestycyjnego, dostepnos¢ i poziom wyceny innych
alternatywnych lokat Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg przede wszystkim w:

1) tytuly uczestnictwa Funduszy Zagranicznych,

2) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli:
a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzajg je na zadanie uczestnika,

b) instytucje te podlegajg nadzorowi wiasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitatowym
panstwa cztonkowskiego lub panstwa nalezagcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie
wzajemnosci, wspOtpraca Komisji z tymi organami,

c) ochrona posiadaczy tytutdow uczestnictwa tych instytucji jest taka sama jak posiadaczy jednostek
uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych, w szczegolnoSci instytucje te stosujg ograniczenia
inwestycyjne co najmniej takie jak Subfundusz,

d) instytucje te sg obowigzane do sporzadzania rocznych i pétrocznych sprawozdan finansowych,
3) papiery wartosciowe emitowane przez podmioty krajowe lub zagraniczne,

4) instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych, o terminie
zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne, na kazde zadanie lub ktére mozna wycofa¢ przed terminem
zapadalnosci.

Tytuly uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za
granicg stanowig od 70% do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie
denominowane w euro.

Udziat tytutdow uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania, ktérych polityka
inwestycyjna zaktada lokowanie nie mniej niz 50% wartosci ich aktywéw w udziatowe instrumenty finansowe
emitowane przez podmioty majgce siedzibe lub prowadzace przewazajaca czes¢ swojej dziatalnosci w krajach
uznawanych za gospodarczo rozwiniete oraz tytuty uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspdlnego
inwestowania, ktore odzwierciedlajg indeksy akcji krajow rozwinietych, stanowig do 100% wartosci Aktywdw
Subfunduszu.
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Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z
Ustawy.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU

Akcji Rynkéw Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujgc cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat w instrumenty finansowe zapewniajace ekspozycje na
akcje spotek i indeksy akcji tzw. rynkdw wschodzacych (emerging markets), obejmujacych kraje:

1) ujete w indeksie MSCI Emerging Markets, ustalanym i publikowanym przez Morgan Stanley Capital
International Inc. lub,

2) sklasyfikowane przez Bank Swiatowy jako kraje o nizszym érednim oraz wyzszym érednim dochodzie
narodowym brutto na mieszkanca (Gross National Income per capita).

Aktywa Subfunduszu lokowane s3 zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriéw doboru
lokat wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 36 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wynikajgcych z
Ustawy oraz wskazanych w art. 37-38 Statutu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dobor lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujgcych kryteriach:

1) w przypadku tytutdw uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez inne
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica:

a) ocenie osigganych wynikdw inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem, a w przypadku Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, odzwierciedlajgcych
indeksy akcji doktadno$¢ odwzorowania indeksu,

b) wysokosci optat zwigzanych z uczestnictwem w tych Funduszach Zagranicznych lub instytucjach wspdinego
inwestowania,

) ptynnosci inwestycji,

d) taktycznej alokacji Aktywdéw Subfunduszu (dopasowanie portfela lokat Subfunduszu do prognozowanej
koniunktury na rynkach akcji w poszczegélnych krajach),

e) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu,

2) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentdw rynku pienieznego oraz depozytéw w bankach
lub instytucjach kredytowych — potrzebie zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Funduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela beda réwniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papierdw wartosciowych obejmujacych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzglednieniem kryteridw ilosciowych
(takich jak biezace i prognozowane wyniki finansowe spoétki, biezaca i prognozowana wycena spdtki, w tym w
kontekscie porédwnania z innymi spétkami o zblizonej charakterystyce) oraz kryteriéw jakosciowych (takich jak
strategia dziatalnosci spotki, ocena pozycji rynkowej, ogdlne perspektywy rozwoju spoéiki i branzy, w ktérej dziata
spotka, analiza oferowanych produktéw, jako$¢ kadry zarzadzajacej, dostepno$C sieci dystrybucyjnej). Przy
doborze spotek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarzadzajacy moze kierowal sie réwniez takimi
kryteriami jak: ocena biezacego i przewidywanego stosunku popytu na udziatowe papiery wartoéciowe i ich
podazy, biezaca i oczekiwana dynamika zmian kurséw udziatowych papieréw wartosciowych, w szczegélnosci w
kontekscie wskazan wynikajacych z analizy technicznej lub analizy przeptywdéw kapitatowych, potrzeba
zapewnienia nalezytej dywersyfikacji branzowej portfela inwestycyjnego, dostepnos$¢ i poziom wyceny innych
alternatywnych lokat Subfunduszu,

4) w przypadku instrumentéw pochodnych — ptynnosci, cenie, dostepnosci, zgodnosci ze strategig i celem
inwestycyjnym.

Aktywa subfundusz lokowane sg przede wszystkim w:

1) tytuty uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspdinego inwestowania majacych siedzibe za granica,
ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mniej niz 50% wartosci ich aktywow w udziatowe
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majgce siedzibe lub prowadzace przewazajgcg czes¢ swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzace (emerging markets), okreslonych zgodnie z art. 35
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ust. 1 Statutu,

2) tytuty uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica,
ktdre odzwierciedlajg indeksy akcji rynkéw wschodzacych,

3) udziatowe instrumenty finansowe obejmujgce akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i
kwity depozytowe emitowane przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace przewazajgcg czesSC swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzace.

Kategorie lokat wymienione powyzej stanowig od 70% do 100% wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

W celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu oraz na warunkach
okreslonych w art. 37 ust. 15 Statutu, Subfunduszu przewiduje mozliwo$¢ zastagpienia lokat, o ktérych mowa
powyzej, instrumentami pochodnymi, w tym niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, dla ktérych
baze stanowig akcje lub indeksy akcji rynkdw wschodzgcych, przy czym ekspozycja Subfunduszu na zmiany
kursow akcji lub wartosci indeksdw akcji uzyskana poprzez zastosowanie instrumentdow pochodnych bedzie
ekwiwalentna ekspozycji na zmiany instrumentdéw bazowych.

W zakresie, w jakim Aktywa Subfunduszu nie sg zainwestowane w kategorie lokat okreslone powyzej, tj. tytuty
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, udziatowe instrumenty finansowe i instrumenty pochodne,
Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu w dtuzne papiery warto$ciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz
depozyty bankowe.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktore wynikajg z
Ustawy.

Akcji Spotek Dywidendowych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujac cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w akcje spétek wyptacajacych
dywidende z siedzibg w jednym z panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze w kwity depozytowe
wyemitowane na podstawie akcji takich spotek i prawa do akcji takich spdtek. Aktywa Subfunduszu lokowane sg
zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriédw doboru lokat wynikajacych z Ustawy oraz
wskazanych w art. 44 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wynikajgcych z Ustawy oraz wskazanych w art. 45-46
Statutu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
Dobdr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujacych kryteriach:

1) w przypadku jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych z siedzibg na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, tytutdw uczestnictwa Funduszy Zagranicznych oraz tytutdow uczestnictwa emitowanych
przez inne instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica:

a) ocenie osigganych wynikdw inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem, a w przypadku Funduszy
Zagranicznych oraz instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica, odzwierciedlajacych
indeksy akcji, doktadno$¢ odwzorowania indeksu,

b) ocenie stabilnosci osigganych wynikdw inwestycyjnych,

c) wysokosci optat zwigzanych z uczestnictwem w tych funduszach inwestycyjnych otwartych, Funduszach
Zagranicznych lub instytucjach wspdlnego inwestowania,

d) ptynnosci inwestycji,

€) zapewnienia dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu,
2) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego oraz depozytéw w bankach
lub instytucjach kredytowych — potrzebie zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Funduszu, przy czym decyzje

inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg réwniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papierdw wartosciowych obejmujacych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - przewidywanej stopie zwrotu z akcji danej spétki, analizie spotek
pod wzgledem czestotliwosci (regularnosci) i wysokosci wyptacanych dywidend, przewidywanej wartosci wyptaty
dywidendy przez dang spotke, analizie fundamentalnej spdtek, ptynnosci inwestycji.

Decyzje o alokacji Aktywéw Subfunduszu podejmowane sa z uwzglednieniem biezacej i przewidywanej sytuacji
ekonomicznej w poszczegdlnych panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej.

ZU. trona 4 z
( 801102102 pzu.pl Strona 4 z 11



POLACZONE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzien 30 czerwca 2017 r.

Aktywa Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w akcje spdtek wyptacajacych dywidende z siedzibg w
jednym z panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze w kwity depozytowe wyemitowane na podstawie akgji
takich spotek i prawa do akgji takich spotek a takze papiery wartosciowe emitowane przez podmioty krajowe lub
zagraniczne, instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.

Udziatowe papiery wartosciowe obejmujgce akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne oraz
kwity depozytowe stanowig tgcznie co najmniej 50% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Lokaty w udziatowe papiery
wartosciowe wyemitowane przez spotki z siedzibg w jednym panstwie oraz kwity depozytowe wyemitowane na
podstawie akcji spotek z siedzibg w tym panstwie mogg stanowi¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktore wynikajg z
Ustawy.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU

Dluzny Rynkéw Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujac cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w instrumenty dtuzne emitowane przez
rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw nie nalezacych do grupy zaawansowanych
gospodarek, ktdrych lista jest publikowana przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy. Aktywa Subfunduszu
lokowane s3 zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriéw doboru lokat wskazanych w
art. 52 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wskazanych w art. 53-54 Statutu.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Z uwzglednieniem ograniczen i zasad wynikajacych ze Statutu i Ustawy aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane
w:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski,

2) papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej, a takze na Rynku
Zorganizowanym w Stanach Zjednoczonych Ameryki (NASDAQ, New York Stock Exchange), Turcji (Borsa
Istanbul), Japonii (Tokyo Stock Exchange, Nagoya Stock Exchange), Szwajcarii (SIX Swiss Exchange, BX
Berne eXchange), Kanada (Toronto Stock Exchange), Krolestwie Norwegii (Oslo Bgrs), Stanach
Zjednoczonych Meksyku (Bolsa Mexicana de Valores), Wspodlnocie Australijskiej (Australian Securities
Exchange, National Stock Exchange of Australia), Nowej Zelandii (New Zealand Exchange), Izraelu (Tel Aviv
Stock Exchange), Islandii (NASDAQ OMX Iceland) oraz Korei Potudniowej (Korea Exchange),

3) papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli
warunki emisji lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu oraz gdy
dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie diuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy
nastgpi zaoferowanie tych papieréw lub instrumentow,

4) instrumenty rynku pienieznego, inne niz okreslone w pkt. 1-3, jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegajg
regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci,

5) dhuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego, inne niz okreslone w pkt. 14,

6) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w Instytucjach Kredytowych, o terminie
zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne na zadanie lub ktdre mozna wycofaé przed terminem zapadalnosci,

7) tytuty uczestnictwa Funduszy Zagranicznych,

8) tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica,

przy czym:

1) kaczna wartos$¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden
podmiot, depozyty w tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakcji, ktdrych

przedmiotem s3g niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem, nie moze
przekroczy¢ 20% wartosci Aktywow Funduszu.
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2) Z zastrzezeniem pkt. 4, lokaty Funduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
emitowane, poreczane Ilub gwarantowane przez rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu
terytorialnego panstw innych niz: Australia, Austria, Belgia, Cypr, Dania, Estonia, Finlandia, Francja, Niemcy,
Grecja, Hiszpania, Holandia, Hongkong, Irlandia, Islandia, Japonia, Kanada, Litwa, Luksemburg, totwa,
Malta, Makau, Nowa Zelandia, Krélestwo Norwegii, Portugalia, Portoryko, San Marino, Singapur, Stowacja,
Stowenia, Stany Zjednoczone Ameryki, Szwecja, Szwajcaria, Wielka Brytania, Wtochy stanowig co najmniej
65% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu.

3) Fundusz moze lokowac tgcznie do 35% wartosci Aktywow Subfunduszu w:

a) dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub gwarantowane
przez rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw wskazanych w ust. 3 oraz
miedzynarodowe organizacje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej lub panstwo nalezgce do OECD,

b) depozyty bankowe.

4) Fundusz moze lokowa¢ do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. Jezeli udziat lokat okreslonych
powyzej przekracza 35% Wartosci Aktywow Subfunduszu, wéwczas Fundusz powinien dokonywac lokat w
papiery wartosciowe o ktorych mowa powyzej, co najmniej szesciu rdznych emisji, z tym, ze warto$¢ jednej
emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

5) Fundusz moze lokowac do 20% wartosci Aktywdw Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym,
banku zagranicznym lub tej samej Instytucji Kredytowej.

6) Fundusz moze lokowac¢ do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego podmiotéw, w ktorych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci Aktywdw Subfunduszu, jezeli
taczna wartos¢ takich lokat nie przekroczy 40% wartosci Aktywow Subfunduszu.

7) Fundusz moze lokowaé¢ do 20% wartosci Aktywdw Subfunduszu tacznie w papiery wartoSciowe lub
instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej w rozumieniu
Ustawy o rachunkowosci, dla ktdérej jest sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W takim
przypadku Fundusz nie moze lokowac wiecej niz 10% wartosci Aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe
lub instrumenty finansowe wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy do grupy kapitatowe;j.

8) kLaczna wartos¢ lokat w tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg oraz tytuly uczestnictwa Funduszy Zagranicznych nie bedzie przekracza¢ 30% wartosci
Aktywow Subfunduszu.”.

III. Towarzystwo bedace organem Funduszu

PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji jest zarzadzany przez Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawia II 24, 00-133 Warszawa,
wpisane do rejestru przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Sad Gospodarczy, XII Wydziat
Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sagdowego, 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 pofgczone sprawozdanie PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych
Inwestycji obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r.

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie sumujac poszczegdlne pozycje sprawozdan
jednostkowych poszczegdinych subfunduszy.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 r.

V. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2017 roku. Zarzad
Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktdre
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POLACZONE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzien 30 czerwca 2017 r.

wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie
co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci.

VI. Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad pdtrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 roku
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg
w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 3546.

VII. Kategorie jednostek uczestnictwa
Fundusz w ramach kazdego Subfunduszu oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A i EUR. Jednostki A i EUR
roznig sie walutg, w ktorej sg zbywane i odkupywane, oraz mogg rozni¢ sie wysokoscig pobieranych optat
manipulacyjnych. Jednostki A i EUR nie roznig sie wysokoscig zwigzanego z nimi wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie Funduszem.

Nabycie jednostek uczestnictwa kategorii A wigze sie z poniesieniem opfaty manipulacyjnej w maksymalnej
wysokosci 5% kwoty wptaconej na nabycie jednostek uczestnictwa kategorii A. Jednostki uczestnictwa kategorii A
sg zbywane i odkupywane w walucie polskie;j.

Nabycie jednostek uczestnictwa kategorii EUR wigze sie z poniesieniem optaty manipulacyjnej w maksymalnej
wysokosci 5% kwoty wptaconej na nabycie jednostek uczestnictwa kategorii EUR. Jednostki uczestnictwa
kategorii EUR sg zbywane i odkupywane w euro.

VIII. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

Fundusz nie dokonywat zmian stosowanych zasad rachunkowosci w trakcie okresu sprawozdawczego.
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POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU
TABELA GLOWNA

SKLADNIKI LOKAT

30.06.2017

31.12.2016

POLACZONE POEROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2017 r.

Wartos¢ wedtug ceny

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

Wartosc wedtug ceny

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

(:vatl;y:izal) bilansowy aktywach ogo6tem (:vatl; ‘g_:i:*) bilansowy aktywach ogodtem
(w tys. zt) (w tys. zt)
Akcje 133 497 165 096 66,32 169 828 185 401 16,94
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 1 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 15 297 15 652 6,29 746 358 799 461 73,06
Instrumenty pochodne* 0 4711 1,89 0 5072 0,46
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
;yatitgzleuscizzsztir;i;:t;li\;aq(:;:it::ane przez instytucje wspdlnego inwestowania 25020 29 083 11,68 19 268 24 627 2,25
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 173 814 214 542 86,19 935 454 1014 562 92,72

* wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata odniesiona w srodkach pienieznych z uwagi na dzienne rozliczenia na rynku, natomiast ujemna wartosc niewystandaryzowanych

instrumentow pochodnych zostata odniesiona w pozycji Zobowigzania

801102102  pzu.pl
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POLACZONE POEROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2017 r.

POLACZONY BILANS

( 801102102 pzu.pl

30.06.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zt)
I. Aktywa 248 931 1094 190
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33 804 74 973
Naleznosci 557 4627
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 209 831 1 009 490
dtuzne papiery wartosciowe 15 652 799 461
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4711 5072
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 28 28
II. Zobowiazania 6764 8 482
III. Aktywa netto (I-II) 242 167 1 085 708
IV. Kapitat subfunduszu 143 072 1007 843
Kapitat wpfacony 1677 106 1 458 442
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 534 034 -450 599
V. Dochody zatrzymane 58 575 12 270
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 45 527 45 776
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 048 -33 506
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 40 520 65 595
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 242 167 1 085 708
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POLACZONE POEROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2017 r

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

801102 102  pzu.pl

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
I. Przychody z lokat 14 230 27 134 8 645
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 829 1450 756
Przychody odsetkowe 13 393 23715 7 593
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 1968 296
Pozostate 8 1 0
I1. Koszty subfunduszu 14 479 13 215 6 519
Wynagrodzenie dla towarzystwa 10 416 12 542 6178
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 229 329 141
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 31 40 26
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 189 119 87
Ujemne saldo réznic kursowych 3470 1 1
Pozostate 144 184 86
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 14 479 13 215 6 519
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -249 13919 2126
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 21479 12103 10 416
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 46 554 -13 077 7 560
z tytutu réznic kursowych 48 064 -19 485 5202
gi::ost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 25075 25 180 2 856
z tytutu réznic kursowych -44 951 21 635 -4 330
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 21 230 26 022 12 542
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POLACZONE POEROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2017 r

od: 01.01.2017 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016
1. Zmiana wartosci aktywow netto (w tys. zt) (w tys. zt)
1.Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 085 708 438 590
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 21230 26 022
przychody z lokat netto -249 13919
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 46 554 -13 077
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -25 075 25 180
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 21230 26 022
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -864 771 621 096
i;:::ﬁli(iplléaljg)wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 218 664 764 965
ﬁr:;:g; il;i‘zl;ali:t\ggg:;c:/r;eﬁs)(zmnle]szenle kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 1083 435 143 869
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -843 541 647 118
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+6) 242 167 1 085 708
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 940 237 719 391

801102 102  pzu.pl
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globainych
Inwestycji” zwanego dalej _Funduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywow funduszu, w ftym w szczegolnosci  aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach  papieréw  wartosciowych,
jak tez pozytkow z nich wynikajacych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 roku

do 30 czerwca 2017 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Wojcj rzesmycki

Petnomothik

utschne Banl 5 a Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al, Armii Ludowaej 26, 00-609 Warszawa. zarejestrowana w qUiZie Rejonowyim dla m. §! a WYy,
Jeutsche Bank Polska Spotka Ak edzibg w W, A i1 Sadzie R 4] 1. Warsza Kl Wydzial

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgd § i
A Sydowega, pod nr 0000022433, Wysokosé kapitaly zaktadowego: 2 651 449 384 z) (kapital optacony w calodci), NIP 676-01-07-416.



Po6troczne jednostkowe sprawozdanie

subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU SA
Warszawa, al. Jana Pawia II 24

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
SUBFUNDUSZU

PZU Akcji Rynkow Rozwinietych
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.



Po6troczne jednostkowe sprawozdanie

subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r., poz. 1047 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych obejmujace:

L Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2017 r., o facznej wartosci 20 196 tys. zt z tabelami uzupetniajacymi
oraz dodatkowymi.
II.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 24 097 tys. zt.
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie
384 tys. zi.
IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto.
V.  Noty objasniajgce.
VI. Informacje dodatkowa.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdv .. n ..................................
( podpis )
...... qutte. Lhoul O,
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu ( podpis )
N
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu ( podpis )
Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.



KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa, Polska

Tel. +48(22)528 11 00

Faks +48 (22) 528 10 09

kpmg@kpmg.pl

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzili$my przeglad zataczonego pétrocznego sprawozdania jednostkowego subfunduszu
PZU Akcji Rynkéw Rozwinigtych wydzielonsego w PZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta 11 24
(-»,Subfundusz”), na ktére sktada sie: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca
2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu
miesigcy koficzacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,pdtroczne
sprawozdanie jednostkowe™). :

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego polrocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pozniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego potrocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowe; -
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
polrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych

" wszczegdlnosci od 0séb odpowiedzialnych za finanse iksieggowo$¢ Subfunduszu oraz

zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni
sie od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, Ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwiazku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zalgczonym
potrocznym sprawozdaniu jednostkowym. Y




Whniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zataczone
polroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikéw dzialalnosci za okres szesciu miesiecy
koficzacy sig¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowo$ci obowigzujgcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowo$ci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

?3@; - 7 s AU
LA oo\ e oM )
Marcin Podsiadty ~

Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

25 sierpnia 2017 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2017 r.

TABELA GEOWNA
30.06.2017 31.12.2016
L. Wartos¢ wedtu L. Wartosc wedtu
SKLADNIKI LOKAT Wartosc wed_l ug ceny wyceny ha dzie?’l Procentowy udziat Wartosc wed_l ug wyceny na dzie?’l Procentowy udziat
nabycia . P ceny nabycia . P
(w tys. z1) bilansowy w aktywach ogétem (w tys. z1) bilansowy w aktywach ogétem
(w tys. zt) (w tys. zt)

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne* 0 0 0,00 0 198 0,80
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
;yat:;;?eu;zezsztir;;ctzm;agi:r:itgrane przez instytucje wspdlnego inwestowania 16 827 20 196 80,86 15 254 19 454 78,52
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 16 827 20 196 80,86 15 254 19 652 79,32

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

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

pzu.pl
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2017 r.

pzu.pl
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L. Wartos¢ wedtug| Procentowy
Kraj siedzib Wartosc wedlug wyceny na dzien udziat w
Tytuly Uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Liczba ] . Y ceny nabycia Y . Y
emitenta bilansowy aktywach
(w tys. zt) .
(w tys. zt) ogodtem
Amundi ETF MSCI Uk UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock ' .
FRO010655761 regulowany Exchange Amundi ETF MSCI Uk UCITS ETF 2777 Francja 1984 2 146 8,59
AMUNDI ETF MSCI JAPAN UCITS ET / |Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
FRO010688242 regulowany Exchange AMUNDI ETF MSCI JAPAN UCITS ET 1200 Francja 748 896 3,59
Amundi ETF MSCLUSA UCITS ETF /- |Aktywny rynek - rynek Paris Stock [ » 1\ undi ETF MSCI USA UCITS ETF 4000 Francja 2548 4251 17,02
FR0010688275 regulowany Exchange
iShares MSCI Japan Small Cap U / Aktywny rynek - rynek London Stock . .
IE00B2QWDYS8 TR Sereae iShares MSCI Japan Small Cap U 13 857 Irlandia 1116 1975 7,91
db x-trackers S&P/ASX 200 UCIT / Aktywny rynek - rynek g
LU0328474803 regulowany Xetra ETF db x-trackers S&P/ASX 200 UCIT 16 800 Luksemburg 2202 2 330 9,33
LYXOR CAC 40 DR UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
FRO007052782 regulowany Exchange LYXOR CAC 40 DR UCITS ETF 18 Francja 2 4 0,01
Lyxor DAX (DR) UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock
LU0252633754 regulowany Exchange Lyxor DAX (DR) UCITS ETF 400 Luksemburg 105 199 0,80
LYXOR FTSE 100 UCITS ETF C-GBP /_|Aktywny rynek - rynek London Stock | | vy o FTSE 100 UCITS ETF C-GBP 34000 Francja 1394 1582 6,33
FR0010438127 regulowany Exchange
LYXOR PTSE ATHEX LARGE CAP UCL/ |Aktywny rynek - rynek Paris Stock || yXOR FTSE ATHEX LARGE CAP UCI 380 500 Francja 1866 1656 6,63
FR0010405431 regulowany Exchange
Lyxor JAPAN TOPIX DR UCITS ETF / |Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
FRO010245514 regulowany Exchange Lyxor JAPAN TOPIX DR UCITS ETF 5000 Francja 2320 2 584 10,35
LYXOR MSCI USA UCITS ETF D-EUR / |Aktywny rynek - rynek Paris Stock 1| yxOR MSCI USA UCITS ETF D-EUR 2970 Francja 2542 2573 10,30
FR0010296061 regulowany Exchange
Razem notowane na aktywnym rynku 16 827 20 196 80,86
Razem 16 827 20 196 80,86
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Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz (nie zamieszczono tabel z wartosciami zerowymi)

( 801102102 pzu.pl Strona 3z 19

Wartosc Procentow
Emitent Kraj siedziby Wartos¢ wedtug |wedtug wyceny udziat w y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia na dzien
(wystawca) . aktywach
(wystawcy) (w tys. zi) bilansowy p
ogotem
(w tys. zt)
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
Z U7 / 15-09-2017 AT IEL S IGSRNEES (WSS O Res FIRES | fog- i it UKX Indeks 5 0 0 0,00
rynek regulowany Financials Financials
Aktywny rynek - . I
NKU7 / 07-09-2017 Osaka Exchange Osaka Exchange Japonia Indeks Nikkei 225 -2 0 0 0,00
rynek regulowany
ESU7 / 15-09-2017 Altywny rynek - Chicago Mercantile | Chicago Mercantlle | o, o+ inoczone | Indeks S&P500 EMINT 2 0 0 0,00
rynek regulowany Exchange Exchange
Razem wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Nienotowane na . Deutsche Bank
FWD2926 / 12-07-2017 i el Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta AUD 1 0 -16 -0,06
Nienotowane na . Deutsche Bank
FWD2927 / 12-07-2017 rynku aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 -13 -0,05
Nienotowane na . Deutsche Bank
FWD2921 / 12-07-2017 ol ST Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 -129 -0,52
Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne -158 -0,63
Razem (1] -158 -0,63
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BILANS SUBFUNDUSZU
30.06.2017 31.12.2016

I. Aktywa 24 977 24 777
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 579 5084
Naleznosci 202 41
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 20 196 19 454
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 198
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 880 381
III. Aktywa netto (I-II) 24 097 24 396
IV. Kapitat subfunduszu 20 629 21 312
Kapitat wptacony 173 494 157 896
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -152 865 -136 584
V. Dochody zatrzymane 257 -1314
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3212 -2 818
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3469 1504
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3211 4 398
VII. Kapital subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 24 097 24 396
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym : 120 828,2941 124 845,0426
j.u. kategorii A / EUR 120 828,2941 124 845,0426
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

j.u. kategorii A 199,43 195,41
j.u. kategorii EUR 47,19 44,17

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjia dodatkows, ktore stanowia integraing czes¢ sprawozdania
_Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z1.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
I. Przychody z lokat 82 281 114
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 82 269 108
Przychody odsetkowe 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 12 6
Pozostate 0 0 0
I1. Koszty subfunduszu 476 995 583
Wynagrodzenie dla towarzystwa 340 892 532
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 24 51 26
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7 9 6
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 1 1 0
Ujemne saldo rdznic kursowych 82 0 0
Pozostate 22 42 19
IIL. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 476 995 583
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -394 -714 -469
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 778 464 -1985
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1965 539 -589
z tytutu réznic kursowych 1525 767 1012
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1 187 -75 -1 396
z tytutu réznic kursowych -1 258 163 84
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 384 -250 -2454
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
j.u. kategorii A / EUR 384 -250 -2 454
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ztotych) *
j.u. kategorii A / EUR 3,18 -2,00 -17,60

*Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajgcego na dang
kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzien bilansowy.

Rachunek zyskow i strat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowig integraing czes¢
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjgtkiem wyniku z operacji przypadajgcego na Jednostke Uczestnictwa wyrazonego
w zt.

ZU. trona 5 z
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

saldo zmian

kategorii A / EUR

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR

wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR

procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

kategorii A / EUR

minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR

data wyceny

kategorii A / EUR

maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR

data wyceny

kategorii A / EUR

warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym

kategorii A / EUR

data wyceny

kategorii A / EUR

pzu.pl

1 072 838,3421
1 072 838,3421
952 010,0480
952 010,0480
120 828,2941
120 828,2941
120 828,2941

195,41

199,43

4,15

193,78

31.01.2017

204,88

10.05.2017

199,43

30.06.2017

od: 01.01.2017 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016
I. Zmiana wartosci aktywow netto
Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 24 396 48 624
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 384 -250
przychody z lokat netto -394 -714
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1965 539
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 187 -75
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 384 -250
Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychoddéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -683 -23 978
kategorii A / EUR -683 -23 978
zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 15598 27 007
kategorii A / EUR 15598 27 007
ﬁg:g; iI:an;e)]lu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 16 281 50 985
kategorii A / EUR 16 281 50 985
taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -299 -24 228
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 24 097 24 396
Srednia wartoé¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 22 861 29 734
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa 77 618,1240 151 349,5174
j.u. kategorii A / EUR 77 618,1240 151 349,5174
liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 81 634,8725 292 439,2539
kategorii A / EUR 81 634,8725 292 439,2539
saldo zmian -4 016,7485 -141 089,7365
kategorii A / EUR -4 016,7485 -141 089,7365

995 220,2181
995 220,2181
870 375,1755
870 375,1755
124 845,0426
124 845,0426
124 845,0426

182,84

195,41

6,87

170,24

27.06.2016

197,79

20.12.2016

195,43

30.12.2016
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IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto w skali 420 335
roku, w tym: ! !

procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,01
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,21 0,17
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,06 0,03
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjia dodatkowg, ktore stanowig
integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z1.

ZU. trona 7 z
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota-1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Zasady rachunkowosci Subfunduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

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

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

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Prezentowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato w tysigcach ztotych.

Wartosci jednostki uczestnictwa kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku.

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

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodoéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikow lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadq
opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wpfatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie
z zasada opisang powyzej.

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

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

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

Warto$¢ Jednostki Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywdéw Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbe
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji.

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

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

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

ZU. trona 8 z
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1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu
z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw Subfunduszu dokonywana
jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotow na danym sktadniku Aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdéw nie zawarto Zadnej
transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okresSlonymi w pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy
wycena Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo wartosc,
zgodnie z zasadami okreSlonymi w pkt 4;

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

4) jezeli ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny, kurs zamkniecia, a w przypadku jego braku inna, ustalona
przez rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik nie oddajg wartosci godziwej sktadnika lokat, to do jego wyceny
przyjmuje sie wartos¢ wyznaczong w uzgodnieniu z Depozytariuszem, w szczegdlnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

i. Srednig arytmetyczng z ostatnich, dostepnych w momencie dokonywania wyceny, wiarygodnych ofert,
zgtoszonych na Aktywnym Rynku,

ii. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,
iii. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
iv. aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

V. cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegdlnoSci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym,

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

vii. warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.

Powyzsze zasady wyznaczania wartosci godziwej, odnosi sie w szczegdlnosci do wyceny akcji, warrantow subskrypcyjnych,
praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, jednostek uczestnictwa, instrumentdw rynku pienieznego, obligacji Skarbu
Panstwa i innych dtuznych 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 gtdwnym. Podstawa wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w okresie
ostatniego petnego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego a w przypadku gdy nie jest
mozliwy wybdr rynku gtéwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtéwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego
polityka inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury Bond Spot SA, gdzie uznaje sie, ze
rynkiem gtéwnym jest ten rynek.

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

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

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

ZU. trona 9 z
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3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) obligacji zamiennych na akcje - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie do przychoddéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu, z uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

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

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

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

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

Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cenag sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sa notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sg denominowane. Aktywa
oraz zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego S$redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ 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 Subfunduszu.
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b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

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

Nota-2 Naleznosci Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016

(w tys. zi) (w tys. zi)
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 200 41
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 2 0
Razem 202 41
Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016
(w tys. zi) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 158
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 200 32
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 427 260
Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu dhugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu rezerw 20 19
Pozostate zobowigzania, w tym 75 70
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 60 58
Razem 880 381
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2017

31.12.2016

Wartos¢ na dzien

Wartosc na dzien
bilansowy w

Wartos¢ na dzien

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w

I Struktura srodkoéw pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 3728 3728 3 856 3 856
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 62 260 128 567
Deutsche Bank Polska S.A. usb 6 23 3 14
Deutsche Bank Polska S.A. AUD 24 67 0 0
Razem srodki pieniezne 4 078 4437
II1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzah *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 4 258 6 942
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartosc¢ na dzien bilansowy w
III. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpieczajacy EUR 67 284 59 261
Rachunek zabezpieczajacy usb 26 96 64 266
Rachunek zabezpieczajacy GBP 10 47 0 0
Rachunek zabezpieczajacy JPY 2221 74 3369 120
Razem ekwiwalenty $rodkow pienieznych 501 647
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4579 5084

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Subfunduszu na rachunkach
podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzier bieZzacego okresu sprawozdawczego.
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Nota-5 Ryzyka

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

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

Ryzyko przeptywdw S$rodkow pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtdwnie na dtuznych
papierach wartosciowych zmiennokuponowych oraz innych instrumentach zmiennokuponowych o charakterze dtuznym.

Ryzyko kredytowe aktywdw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub pogorszenia
sie zdoInosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania.

Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

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

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych
w poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

30.06.2017 31.12.2016
Wartosc Wartosc
wyceny na Procentowy wyceny na Procentowy
dzien udziat w dzien udziat w
bilansowy aktywach bilansowy aktywach
(w tys. zt) (w tys. zt)

Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem wartosci

godziwej wynikajacym ze stopy procentowej e dlaityesy 3 eleiEay I @i 2 aleijesy
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem przeptywow

srodkoéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 4579 18,33 5084 20,52
Instrumenty pochodne 0 0,00 198 0,80
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka
kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym

Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 851 3,41 1228 4,96
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 20 196 80,86 19 454 78,52
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00 198 0,80
Zobowigzania 158 0,63 0 0,00

Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica

EUR 16 639 66,62 12 592 50,83
GBP 3557 14,24 4895 19,76
usD 0 0,00 1967 7,93
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Nota-6 Instrumenty pochodne
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzieh 30 czerwca 2017 r.

Termin

na Indeks Nikkei 225

portfelem

ramach systemu uzupetniania
depozytéw zabezpieczajgcych,
zgodnie z regulacjami izb
rozliczajgcych transakcje na danym

rvoku aktvwnvm

uzupetniania
depozytow
zabezpieczajacych.

f . . . Rodzaj Cel otwarcia Wartosc Wartosc i terminy przysztych Waluta podstawy Podstawa zapada,llr.los_c ! Ter_m in wykonania
Typ zajetej pozycji instrumentu ozvGii otwartei pozycii strumieni pienieznych rzvszhvch platnosci przysztych ( wygasniecia) instrumentu
pochodnego pozyq 1 pozyq) pieniezny przysziych p platnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og_ranlczenlg ryzyka 129 pieniezne w dniu 2017-07T12 oparte EUR 4000 2017-07-12 2017-07-12
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og_ranlczenle_ ryzyka 16 pieniezne W dniu 2017'07T12 oparte AUD 700 2017-07-12 2017-07-12
na kurs waluty AUD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og_ranlczenlg ryzyka 13 pieniezne w dniu 2017-07T12 oparte EUR -400 2017-07-12 2017-07-12
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana
JESF blez_aca wartos¢ depoz_ytu Zyski i straty s3
zabezpieczajgcego na podstawie ceny ) .
. . R . rozliczane w kazdym
rozliczeniowej obowigzujacej w tym )
Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie dniu. Zyski i straty rozliczane s w dniu wyceny w
Krétka 22 ) . GBP ramach systemu 2017-09-15 2017-09-15
na UKX Indeks portfelem ramach systemu uzupetniania o
. ) . uzupetniania
depozytow zabezpieczajacych, .
. o depozytow
zgodnie z regulacjami izb sabezpieczaiacych
rozliczajacych transakcje na danym P jacych.
rvoky aktvwnovm
W kazdym dniu sesyjnym ustalana
Jes'f blezaca wartos¢ depozytu e LT
zabezpieczajacego na podstawie ceny h .
) S B rozliczane w kazdym
rozliczeniowej obowigzujacej w tym .
Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie dniu. Zyski i straty rozliczane sg w dniu wyceny w
Krétka -3 ’ JPY ramach systemu 2017-09-07 2017-09-07
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Sprawne zarzadzanie

W kazdym dniu sesyjnym ustalana
jest biezaca warto$¢ depozytu
zabezpieczajgcego na podstawie ceny
rozliczeniowej obowigzujacej w tym
dniu. Zyski i straty rozliczane sg w

Zyski i straty sa
rozliczane w kazdym
dniu wyceny w

Krétka na Indeks S&P500 2 . usD ramach systemu 2017-09-15 2017-09-15
portfelem ramach systemu uzupetniania o
EMINI , . . uzupetniania
depozytow zabezpieczajacych, ]
; o depozytow
zgodnie z regulacjami izb sabezpieczaiacych
rozliczajgcych transakcje na danym P Jacych.
rvnku aktvwnvm.
Na dzien 31 grudnia 2016 r.
Termin .
s Rodzaj . Wartosc Lo . _— zapadalnosci Termm_
Typ zajetej . Cel otwarcia . Wartosc i terminy przysztych strumieni Kwota bedaca podstawa PR wykonania
i instrumentu - otwartej L P (wygasniecia) .
pozycji pozycji . pienieznych przyszlych ptatnosci . instrumentu
pochodnego pozycji instrumentu
pochodnego
pochodnego
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezgca wartos¢
depozytu zabezpieczajgcego na podstawie ceny . .
Kontrakt terminowy Sprawne rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i straty kazgc?k:r: csitr:il 187 sacgsZII\/CvZ?g;:(’:h
Krotka na Indeks Gietdowy zarzadzanie -22 rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania \é stemuwu\;u e}/niania 2017-03-09 2017-03-09
Nikkei 225 portfelem depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami i 4 A zabezpiecza' .
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku [P} p Jacycn.
aktywnym.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca wartos¢
depozytu zabezpieczajacego na podstawie ceny . i
Kontrakt terminowy Sprawne rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i straty kazgljk;ql Ztr:il tywsiégﬂ'&,z?an;;’:’:h
Krétka na Indeks Gietdowy zarzadzanie 9 rozliczane sg w ramach systemu uzupetniania ); stemu u);u e)llniania 2017-03-17 2017-03-17
S&P500 EMINI portfelem depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami ySte Pe .
: R . depozytdéw zabezpieczajacych.
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku
aktywnym.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-
Krétka bErEhe By | CYEmEEIe Hzjid 2 01-17, oparte na kursie waluty uzgodnionym z -100 tys. EUR 2017-01-17 2017-01-17
na kurs waluty EUR inwestycyjnego k
ontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-
Krétka Kontrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 113 01-17, oparte na kursie waluty uzgodnionym z -4100 tys. EUR 2017-01-17 2017-01-17
na kurs waluty EUR inwestycyjnego k
ontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-
Krotka atriziels sl ey Og_ranlczenl(_e e 83 01-17, oparte na kursie waluty uzgodnionym z -700 tys. AUD 2017-01-17 2017-01-17
na kurs waluty AUD inwestycyjnego I ——
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Nota-7 Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony

do odkupu.

Nota-8 Kredyty i pozyczki

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

Nota-9 Waluty i réznice kursowe *

( 801102102

pzu.pl

30.06.2017 31.12.2016
Kurs éredni | w waluci w waluci

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU ”NsBiff (wat;’s‘; €| wtys.z (wat;’s‘; ¢l wiys.z

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4579 5084
PLN 3728 3728 3856 3 856
AUD 2,8464 24 67 0 0
EUR 4,2265 129 544 187 828
GBP 4,8132 10 47 0 0
JPY 0,0331 2221 74 3369 120
usb 3,7062 32 119 67 280
Naleznosci 202 0
PLN 202 202 41 41
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skiadniki lokat 20 196 19 652
AUD 2,8464 0 0 28 83
EUR 4,2265 3937 16 639 2872 12 707
GBP 4,8132 739 3 557 952 4 895
usb 3,7062 0 0 471 1967
Nieruchomosci 0 0
Pozostale aktywa 0 0
Zobowigzania 880 381
PLN 722 722 381 381
AUD 2,8464 6 16 0 0
EUR 4,2265 34 142 0 0

Strona 16 z 19




( 801102102

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2017 r.

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)

II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 1525 1125 1012
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica 84 1125 988
Instrumenty pochodne 1441 0 24
Zrealizowane ujemne roznice kursowe w przekroju lokat 0 -358 0
Instrumenty pochodne 0 -358 0
Razem 1525 767 1012
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat V] 328 271
Instrumenty pochodne 0 196 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 132 271
siedzibe za granica
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -1 258 -165 -187
Instrumenty pochodne -356 -165 -187
Tytu’ry uczestnicha emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace 902 0 0
siedzibe za granica
Razem -1 258 163 84

* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieni bilansowy zostafy przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego

ogtoszonego przez NBP z dnia 30 czerwca 2017 roku.

*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku

Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

Wyptacone dochody Subfunduszu:

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

pzu.pl

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 524 1389 301
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1441 -850 -890
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Razem 1965 539 -589
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -831 -106 -1 209
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -356 31 -187,
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Razem -1187 -75 -1396
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Nota-11 Koszty Subfunduszu

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zb) (w tys. zt)

I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 0 0 0
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Razem: 0 0 0

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

(w tys. zi) (w tys. zt) (w tys. zi)

II. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia 340 892 532
Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu 0 0 0
Nota-12 Dane poroéwnawcze o jednostkach uczestnictwa
| |  31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt ) 24 396 48 624 15 908
Z\Ibar;ttoos\:\:l ::gy(wxv;lr;etto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 195,41 182,84 168,01
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec 4417 42,91 39,42

roku obrotowego (w EUR )
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INFORMACIA DODATKOWA

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

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

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

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

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

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

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowq i finansowq, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje maijagtkowa i finansowg, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

e informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

e Zzawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu
wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,

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

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

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny sposdb
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

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

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Subfunduszu Akcji Rynkéw Rozwinigtych” - zwanego dalej
_Subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow funduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajgcych
przedstawionych ~w  sprawozdaniu  finansowym Funduszu za  okres
od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Wojci rzesmycki

Petnomagnik

Deutsche Bank Polska Spolka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawo. zarejestrowana w Sadzia Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Whdziat

Gospodarczy Krojowego Rejestru Sadowago, pod nr 0000022493, Wysokosé kapitahu zakd : i Sci
e Why! pi zakdadowego: 2 651 449 384 2t {kapital optacony w calosci), NIP 676-01-07-416.,
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z p6zn. zm.), zwanej
dalej ,,Ustawg” (ponizsze informacje nie podlegaty przegladowi przez biegtego rewidenta).

Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostepnia okresowo informacje o:
1) udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI,

Informacje ujawniane okresowo:

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

W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie wystepujg aktywa, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalern w zwigzku z ich
nieptynnoscia.

2. _Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzgdzania ptynnoscig

Biezgca ptynno$¢ subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym momencie strategii
inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb ptynnosciowych subfunduszu, w tym zaspokojenia zadan realizacji zlecen
odkupienia.

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu wynikajacych z zawartych transakcji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecert odkupienia w terminach i na zasadach okreSlonych w
Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo, uwzgledniajac
charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo
monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia Ilub
prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo
bierze pod uwage adekwatno$¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz
skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

W okresie sprawozdawczym miata miejsce zmiana metody monitorowania i mierzenia ptynnosci obligacji, dla ktérych nie
ma rynkowych danych w zakresie dziennego obrotu. Obecne rozwigzanie uwzglednia wielkoS¢ otwartych pozycji oraz
informacje dostepne w serwisach transakcyjnych.

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

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmdéw majacych na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja wewnetrzng
obejmujaca kwestie zarzadzania ryzykiem jest polityka zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury operacyjne.
Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komoérki organizacyjne Towarzystwa. Komorka wiodacg w tym procesie
jest jednostka organizacyjna ds. ryzyka, ktdra na biezgco aktualizuje ww. procedury zgodnie ze zmianami w
prawodawstwie zaréwno na poziomie krajowym, jak i europejskim.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2017 r.

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

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w trzech liniach obrony. Pierwsza linia
obrony obejmuje biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem. Druga linia obrony obejmuje zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komorki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczenn. W ramach
drugiej linii obrony szczegdlng role w procesie odgrywajg jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenstwa,
ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds. bezpieczenstwa IT. Trzecia linia obrony obejmuje audyt
wewnetrzny, ktory przeprowadza niezalezne audyty elementdow systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnoSci
kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez jednostke ds. audytu
wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez Towarzystwo
dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu i raportowania
ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych dla kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo subfunduszu
inwestycyjnego. Dotyczy to réwniez zasad wyznaczania i metody obliczania ekspozycji AFI subfunduszu i limitdw z tym
zwigzanych. System limitdw wewnetrznych obejmuje ponadto zasady alokacji aktywdéw i dywersyfikacji lokat oraz
utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci.

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

Informacje ujawniane regularnie:

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

Subfunduszu moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania Aktywami Subfunduszu m. in.
zawierajgc umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, oraz umowy majgce za przedmiot prawa majgtkowe, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od
oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajoéw energii, miernikéw i limitdw wielkosci produkcji lub emis;ji
zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych. Ponadto Fundusz moze stosowac w celu zwiekszenia
ekspozycji transakcje, sell-buy-back, repo a takze pozyczki i kredyty.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 200% przy zastosowaniu metody zaangazowania. Maksymalny poziom dzwigni finansowej
AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa jest zgodny z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finansow z
dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). Po dacie bilansowej
miaty miejsce nastepujgce zmiany tego poziomu: w dniu 3 lipca z 200% na 300%. W dniu 12 sierpnia 2017 roku ten
poziom zostat okreslony jako 200%.

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

2. Informacja o tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego dla subfunduszu wyniosta 121% Wartosci Aktywdw Netto oraz
metoda brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 184% Wartosci Aktywow Netto.
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Po6troczne jednostkowe sprawozdanie

subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r., poz. 1047 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2017 r., o tgcznej wartosci 8 972 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi oraz
dodatkowymi.

II.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 11 676 tys. zt.

III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie
122 tys. zi.

IV. Zestawienie zmian w aktywach netto.

V.  Noty objasniajace.

VI. Informacje dodatkowa.

( podpis )

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu ﬂ

...... G )’;Lmuwfb

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

( podpis )
W
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )
Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dia Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego pétrocznego sprawozdania Jjednostkowego subfunduszu
PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w PZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II 24
(--Subfundusz™), na ktére skiada sie: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca
2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu
miesigcy koficzacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,potroczne
sprawozdanie jednostkowe™). :

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego pdlrocznego sprawozdania Jjednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowo$ci okre$lonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pézniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pétrocznego sprawozdania Jjednostkowego
W oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srédrocznych
informacji. finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
poirocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse iksiegowosé Subfunduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rézni
si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowalisSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zataczonym
potrocznym sprawozdaniu jednostkowym. MV




KPMG

Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone
potroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
koniczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujacymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujagcymi przepisami prawa.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Pelnomocnik

25 sierpnia 2017 r.



ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2017 .

TABELA GEOWNA
30.06.2017 31.12.2016
” Wartosc wedt ” Wartosc wedh
SKLADNIKI LOKAT Wartosc wed_} ug ceny wyacezicna?jcli‘;?l Procentowy udziat Wartosc wed_} ug wyace‘r);cna?;icli:?l Procentowy udziat
nabycia . ) ceny nabycia . p

(w tys. z4) bilansowy w aktywach ogédtem (w tys. z4) bilansowy w aktywach ogoétem

(w tys. zi) (w tys. zi)
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne* 0 85 0,72 0 25 0,40
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
;y:j:%zeu;zzsztig;dzv;ager;:it;vvane przez instytucje wspdinego inwestowania 8193 8 887 75,49 4014 5173 81,83
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 8193 8972 76,21 4014 5198 82,23

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

* [nstrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 , Instrumenty pochodne”. Wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w srodkach pienieznych z uwagi na
dzienne rozliczenia na rynku, natomiast ujemna wartosc niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w Bilansie w pozycji Zobowiazania

( 801102102 pzu.pl
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2017 .

( 801102102 pzu.pl

Strona 2z 17

.. Wartosc¢ wedlug| Procentowy
Kraj siedzib Wartosc wedlug wyceny na dzien udziat w
Tytuly Uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Liczba ] ) Y ceny nabycia Y . Y
emitenta bilansowy aktywach
(w tys. zt) .
(w tys. zt) ogotem
Amundi ETF MSCI India UCITS ET/  |Aktywny rynek - rynek Paris Stock . . .
FRO010713727 regulowany Exchange Amundi ETF MSCI India UCITS ET 489 Francja 770 992 8,44
Amundi ETF MSCI China UCITS ET /  |Aktywny rynek - rynek Milan Stock ’ ] -
FRO010713784 e s Exchange Amundi ETF MSCI China UCITS ET 1311 Francja 1163 1362 11,57
iShares MSCI Japan Small Cap U / Aktywny rynek - rynek London Stock ) '
IE00B2QWDYSS regulowany Exchange iShares MSCI Japan Small Cap U 1141 Irlandia 97 163 1,38
db x-trackers MSCI Russia Capp / Aktywny rynek - rynek 3 )
LU0322252502 el Xetra ETF db x-trackers MSCI Russia Capp 5236 Luksemburg 358 419 3,56
iShares MSCI Turkey UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek London Stock . I
IE0B1FZS574 requlowany Exchange iShares MSCI Turkey UCITS ETF 16 Irlandia 2 2 0,02
Lyxor Brazil Ibovespa UCITS ET / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
FR0010408799 T S Lyxor Brazil Ibovespa UCITS ET 20 800 Francja 1276 1305 11,08
Lyxor China Enterprise HSCEI U / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . . .
FR0010204081 regulowany Exchange Lyxor China Enterprise HSCEI U 673 Francja 301 370 3,14
LYXOR FTSE ATHEX LARGE CAP UCI / |Aktywny rynek - rynek Paris Stock || vXOR FTSE ATHEX LARGE CAP UCI 156 000 Francja 742 679 5,77
FR0010405431 regulowany Exchange
Lyxor MSCI India UCITS ETF C-E / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . . .
FR0010361683 regulowany Exchange Lyxor MSCI India UCITS ETF C-E 1260 Francja 44 81 0,69
LYXOR RUSSIA Dow Jones Russia/  |Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
FR0010326140 TR Sereae LYXOR RUSSIA Dow Jones Russia 15 300 Francja 1810 1652 14,03
Lyxor Turkey DJ Turkey Titans / Aktywny rynek - rynek Milan Stock . .
FRO010326256 regulowany Exchange Lyxor Turkey D] Turkey Titans 1140 Francja 171 219 1,86
Lyxor Eastern Europe CECE EUR / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
FR0010204073 TR S Lyxor Eastern Europe CECE EUR 7910 Francja 500 681 5,78
Lyxor South Africa FTSE JSE TO / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
FRO010464446 regulowany Exchange Lyxor South Africa FTSE JSE TO 6 937 Francja 959 962 8,17
Razem notowane na aktywnym rynku 8193 8 887 75,49
Razem 8193 8 887 75,49




POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2017 .

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotyczg rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz (nie zamieszczono tabel z wartosciami zerowymi)

TABELE DODATKOWE

Skiadniki lokat nabyte od
podmiotow, o ktérych mowa
w art.107 Ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Instrumenty pochodne

Razem

( 801102102 pzu.pl

85

85

0,72

0,72
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Wartosc Procentow
Emitent Kraj siedziby Wartos¢ wedtug |wedtug wyceny udziat w y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia na dzien
(wystawca) . aktywach
(wystawcy) (w tys. zt) bilansowy .
ogotem
(w tys. zt)
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Nienotowane na . Deutsche Bank
FWD2924 / 12-07-2017 e Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta USD 1 0 65 0,55
Nienotowane na . Deutsche Bank
FWD2928 / 12-07-2017 rynku aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta USD 1 0 20 0,17
Nienotowane na . Deutsche Bank
FWD2920 / 12-07-2017 ol el Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 =3 -0,03
Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne 82 0,69
Razem 82 0,69




POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2017 r.

BILANS SUBFUNDUSZU

30.06.2017 31.12.2016
I. Aktywa 11773 6321
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 795 824
Naleznosci 6 299
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 887 5173
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 85 25
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 97 200
III. Aktywa netto (I-II) 11 676 6121
IV. Kapitat subfunduszu 19 702 14 269
Kapitat wpfacony 165 186 153 458
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -145 484 -139 189
V. Dochody zatrzymane -8 803 -9 333
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 798 -4 589
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 005 -4 744
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 777 1185
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 11 676 6121
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym : 112 411,4199 61 504,6190
j.u. kategorii A / EUR 112 411,4199 61 504,6190
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
j.u. kategorii A 103,87 99,52
j.u. kategorii EUR 24,58 22,50

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowia integralng czesc sprawozdania
_Jjednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
wyrazonej w z1.

ZU. trona 4 z
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 30 czerwca 2017 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
I. Przychody z lokat 1 5 1
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1 5 1
Przychody odsetkowe 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 0 0 0
II. Koszty subfunduszu 210 272 121
Wynagrodzenie dla towarzystwa 132 177 74
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 23 39 19
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 10 13 8
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 0 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 24 1 1
Pozostate 21 42 19
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo (V] 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-IIT) 210 272 121
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -209 -267 -120
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 331 730 280
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 739 -228 -101
Z tytutu réznic kursowych 574 -176 30
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -408 958 381
Z tytutu réznic kursowych -133 21 36
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 122 463 160
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
j.u. kategorii A / EUR 122 463 160
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ziotych) *
j.u. kategorii A / EUR 1,09 7,53 2,50

* wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajgcego na dang
kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy

Rachunek zyskow i strat nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjig dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na Jednostke Uczestnictwa wyrazonego w zt.

( 801102102  pzu.pl Strona 5z 17



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 30 czerwca 2017 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

do: 30.06.2017 31.12.2016
I. Zmiana wartosci aktywow netto
Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6121 4308
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 122 463
przychody z lokat netto -209 -267
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 739 -228
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -408 958
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 122 463
Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychoddéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 5433 1350
kategorii A / EUR 5433 1350
zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 11728 12 138
kategorii A / EUR 11728 12 138
zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek
uczestnictwa) Db o5
kategorii A / EUR 6 295 10 788
£aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 5555 1813
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 11 676 6121
Srednia wartoé¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 8 872 5877
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa 111 234,6595 128 729,4724
kategorii A / EUR 111 234,6595 128 729,4724
liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 60 327,8586 114 614,5213
kategorii A / EUR 60 327,8586 114 614,5213
saldo zmian 50 906,8009 14 114,9511
kategorii A / EUR 50 906,8009 14 114,9511
Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 375 741,5486 1 264 506,8891
kategorii A / EUR 1375 741,5486 1 264 506,8891
liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 263 330,1287 1 203 002,2701
kategorii A / EUR 1263 330,1287 1203 002,2701
saldo zmian 112 411,4199 61 504,6190
kategorii A / EUR 112 411,4199 61 504,6190
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 112 411,4199 61 504,6190
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 99,52 90,90
warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 103,87 99,52
procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
kategorii A / EUR 8,81 9,48
minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 99,51 90,36
data wyceny
kategorii A / EUR 02.01.2017 19.05.2016
maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 107,56 101,11
data wyceny
kategorii A / EUR 15.05.2017 25.10.2016
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 30 czerwca 2017 r.

warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 103,87 99,53
data wyceny

kategorii A / EUR 30.06.2017 30.12.2016
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto w

skali roku, w tym: e i
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,01
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,52 0,66
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,23 0,22
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
wyrazonej w z1.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 30 czerwca 2017 r.

NOTY OBJASNIAJACE

Nota 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

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

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

Wartosci jednostki uczestnictwa kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscia do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku.

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

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddw ksiegowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasada
opisang ponizej.

Na potrzeby okre$lenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat, oraz
zobowiazan Subfunduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajacych z przepiséw ustawy o rachunkowoéci oraz rozporzadzenia. Warto$é
aktywow netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc warto$¢ aktywdw Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Warto$¢ Jednostki Uczestnictwa jest réwna Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbe
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.
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Z zastrzezeniem wyjatkdw przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu
zwigzane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

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

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

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

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, okre$lonego wedtug stanu z
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 4;

4) jezeli ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny, kurs zamkniecia, a w przypadku jego braku inna, ustalona przez
rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik nie oddajg wartosci godziwej sktadnika lokat, to do jego wyceny przyjmuje sie
warto$¢ wyznaczong w uzgodnieniu z Depozytariuszem, w szczegdlnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

i. S$rednig arytmetyczng z ostatnich, dostepnych w momencie dokonywania wyceny, wiarygodnych ofert,
zgtoszonych na Aktywnym Rynku,

ii. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

iii. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,

iv. aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez Subfundusz,

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

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

vii. wartos¢ odzwierciedlajacg rozrachunki z drugg strong transakcji.

Powyzsze zasady wyznaczania wartosci godziwej, odnosi sie w szczegolnosci do wyceny akcji, warrantéw subskrypcyjnych, praw
do akcji, praw poboru, kwitdéw depozytowych, jednostek uczestnictwa, instrumentéw rynku pienieznego, obligacji Skarbu
Panstwa i innych dtuznych 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. Podstawg wyboru rynku gtdwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w okresie
ostatniego petnego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtdwnego a w przypadku gdy nie jest
mozliwy wybdr rynku gtéwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriéw wyboru rynku gtdwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego
polityka inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury Bond Spot SA, gdzie uznaje sie, ze
rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:
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1) dtuznych papieréw wartoSciowych i depozytéw — 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 Subfunduszu;

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

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) obligacji zamiennych na akcje - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych skiladnikéw lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu, z uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

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

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

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

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

Modele i metody wyceny sktadnikdw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

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

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

Nota-2 Naleznosci Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016

(w tys. zt) (w tys. zt)
Z tytutu zbytych lokat 0 113
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 5 185
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 1
Razem 6 299
Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016
(w tys. zi) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 3
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 5 157
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 22
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0
Z tytutu rezerw 23 22
Pozostate zobowigzania, w tym 44 21
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 32 16
Razem 97 200
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30.06.2017 31.12.2016
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartosc¢ na dzien bilansowy w
I Struktura srodkow pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 2629 2629 637 637
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 25 107 41 182
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 0 1 0 1
Deutsche Bank Polska S.A. usb 16 58 1 4
Razem srodki pieniezne 2795 824
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzah *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1810 559
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartosc¢ na dzien bilansowy w
III. Ekwiwalenty sSrodkow pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Razem $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty | 2795 [ 824

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZacych zobowigzan subfunduszu na rachunkach
podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzieri bieZzgcego okresu sprawozdawczego.

Nota-5 Ryzyka

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

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

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

Ryzyko kredytowe aktywdw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub pogorszenia
sie zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania.

Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa skfadnikow lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

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

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegbinych walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.
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30.06.2017

31.12.2016

Wartos¢ wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat

Wartos¢ wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat

(w tys. z1) w aktywach (w tys. z1) w aktywach

Wskazanie aktywow i zobowiazan obcigzonych ryzykiem wartosci ) . ) )
godziwej wynikajacym ze stopy procentowej Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem
przeptywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
procentoweij
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 2795 23,74 824 13,04
Instrumenty pochodne 85 0,72 25 0,40
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka Nie dotycz Nie dotycz Nie dotycz Nie dotycz
kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat Y ¥ Y Y
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 166 1,41 187 2,96
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8 887 75,49 5173 81,83
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 85 0,72 25 0,40
Naleznosci 0,00 113 1,79
Zobowiagzania 3 0,03 0 0,00
Wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
maijace siedzibe za granica

EUR 8722 74,09 4391 69,46

GBP 165 1,40 563 8,91
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Nota-6 Instrumenty pochodne

Na dzien 30 czerwca 2017 r.

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2017 .

Nota-7 Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

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

Termin
. .. . Rodzaj Cel otwarcia Wartosc Wartosc i terminy przysztych Waluta podstawy Podstawa zapadairlr_nos_c ! Ter'm in wykonania
Typ zajetej pozycji instrumentu ozvGii otwartei pozycii strumieni pienieznvch rzvszivch platnosci przysztych ( wygasniecia) instrumentu
pochodnego pozyq) 1 pozyq P czny przysziych p ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogranlczenlg ryzyka 3 pieniezne w dniu 2017—07j12 oparte EUR -100 2017-07-12 2017-07-12
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og'ramczenleT ryzyka 65 pieniezne w dniu 2017_07j12 oparte UsD 1500 2017-07-12 2017-07-12
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogranlczenlg ryzyka 20 pieniezne w dniu 2017_07j12 oparte Usb 500 2017-07-12 2017-07-12
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Na dzien 31 grudnia 2016 r.
Termin .
s s Rodzaj . Wartosc P . I zapadalnosci Termm_
Typ zajetej . Cel otwarcia N Wartosc i terminy przysztych strumieni Kwota bedaca podstawa przyszitych P wykonania
T instrumentu - otwartej P L . (wygasniecia) .
pozycji pozycji - pienieznych ptatnosci . instrumentu
pochodnego pozycji instrumentu ochodnego
pochodnego P 9
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w
Krétka el iEnlieyg || CEIEEENE Hie 4 dniu 2017-01-17, oparte na kursie waluty -150 tys. EUR 2017-01-17 2017-01-17
na kurs waluty EUR inwestycyjnego .
uzgodnionym z kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w
Krétka ﬁg”lf;f;‘tmfaemnﬁgg Oﬂ;ﬂl‘:sztsz"?nrgzgka 21 dniu 2017-01-17, oparte na kursie waluty -1.000 tys. USD 2017-01-17 2017-01-17
yineg uzgodnionym z kontrahentem.

Nota-8 Kredyty i pozyczki

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie przewyzszajacej, odpowiednio - na dzien ich
wykorzystania i udzielenia, 1% wartosci aktywdw Subfunduszu.
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Nota-9 Waluty i réZnice kursowe *

* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaty przeliczone na PLN z zastosowaniem Kkursu

sredniego ogtoszonego przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku

*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku

pzu.pl

Strona 15z 17

30.06.2017 31.12.2016
Kurs sredni | w walucie w walucie
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCIJI BILANSU NBP** (w tys.) w tys. zt (w tys.) w tys. zt
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2795 824
PLN 2 629 2 629 637 637
EUR 4,2265 25 107 41 182
GBP 4,8132 0 1 0 1
usb 3,7062 16 58 4
Naleznosci 6 299
PLN 6 6 186 186
EUR 4,2265 0 0 26 113
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat 8972 5198
EUR 4,2265 2 064 8722 993 4 395
GBP 4,8132 34 165 109 563
usb 3,7062 23 85 57 240
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
Zobowigzania 97 200
PLN 94 94 200 200
EUR 4,2265 1 3 0 0
od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zi) (w tys. zi) (w tys. zb)
II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 574 66 31
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 7 66 31
siedzibe za granicq
Instrumenty pochodne 567 0 0
Zrealizowane ujemne roznice kursowe w przekroju lokat 0 -242 -1
Instrumenty pochodne 0 -242 -1
Razem 574 -176 30
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 82 138 141
Instrumenty pochodne 82 25 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 113 141
siedzibe za granica
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -215 -117 -105
Instrumenty pochodne -25 -117 -105
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 190 0 0
siedzibe za granica
Razem -133 21 36
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Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

od:
do:

01.01.2017
30.06.2017
(w tys. zt)

01.01.2016
31.12.2016
(w tys. zt)

01.01.2016
30.06.2016
(w tys. zi)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
Dtuzne papiery warto$ciowe

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
Dtuzne papiery wartosciowe

Razem

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
Dtuzne papiery wartosciowe

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
Dtuzne papiery wartosciowe

Razem

Wyptacone dochody Subfunduszu

172

567

739

-465

57

-408

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

Nota-11 Koszty Subfunduszu

od:
do:

01.01.2017
30.06.2017
(w tys. zt)

01.01.2016
31.12.2016
(w tys. zt)

01.01.2016
30.06.2016
(w tys. zt)

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

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Pozostate

Razem:

od:
do:

©O O 0O O 00 o o o o o

01.01.2017
30.06.2017
(w tys. zi)

©O O O O 0O O O O O O O

01.01.2016
31.12.2016
(w tys. zt)

O O O O O O O O O O O

01.01.2016
30.06.2016
(w tys. zi)

II. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia

Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu

132

Nota-12 Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

| 31122016

177

31.12.2015

74

31.12.2014

( 801102102

Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt)

Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku
obrotowego (w zt)

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec
roku obrotowego ( w EUR )

pzu.pl

6121
99,52

22,50

4 308
90,90

21,33

5 047
109,93

25,79
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INFORMACIA DODATKOWA

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

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

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

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

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

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

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje majatkowg i finansowg, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

¢ informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

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

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

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore mogtyby w istotny sposdb
wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystgpity zdarzenia, ktdére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 1.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Subfunduszu Akcji Rynkéw Wschodzacych® - zwanego dalej
_Subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow funduszu, w tym
w szczegblnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 roku
do 30 czerwca 2017 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

&
Jacel/Bopi

rokurent

Doutsche Bank Polska Spdtka Akcyina z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowsj 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowana w Sadzia Rejonowym dla m. st. Warszawy, Xl Wydzial

Gospodai Kraj Raj 5 i ; i )
pc_,:a Eher;;m:?o ajastru Sgdowego, pod nr 0000022493, Wysokost kapitalu zaktadowego; 2 651 449 384 2t (kapital optacony w catosci), NIP 676-01-07-416.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 30 czerwca 2017 r.

Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z p6zn. zm.), zwanej
dalej ,,Ustawg” (ponizsze informacje nie podlegaty przegladowi przez biegtego rewidenta).

Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostepnia okresowo informacje o:
1) udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI,

Informacje ujawniane okresowo:

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

W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie wystepujg aktywa, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalern w zwigzku z ich
nieptynnoscia.

2. _Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzgdzania ptynnoscig

Biezgca ptynno$¢ subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym momencie strategii
inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb ptynnosciowych subfunduszu, w tym zaspokojenia zadan realizacji zlecen
odkupienia.

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu wynikajacych z zawartych transakcji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecert odkupienia w terminach i na zasadach okreSlonych w
Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo, uwzgledniajac
charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo
monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia Ilub
prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo
bierze pod uwage adekwatno$¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz
skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

W okresie sprawozdawczym miata miejsce zmiana metody monitorowania i mierzenia ptynnosci obligacji, dla ktérych nie
ma rynkowych danych w zakresie dziennego obrotu. Obecne rozwigzanie uwzglednia wielkoS¢ otwartych pozycji oraz
informacje dostepne w serwisach transakcyjnych.

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

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmdéw majacych na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja wewnetrzng
obejmujaca kwestie zarzadzania ryzykiem jest polityka zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury operacyjne.
Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komoérki organizacyjne Towarzystwa. Komorka wiodacg w tym procesie
jest jednostka organizacyjna ds. ryzyka, ktdra na biezgco aktualizuje ww. procedury zgodnie ze zmianami w
prawodawstwie zaréwno na poziomie krajowym, jak i europejskim.
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W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym na
poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig TFI PZU SA, miedzy innymi
monitoruje skuteczno$¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktory odpowiada
za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz wtasciwe funkcjonowanie tego systemu w TFI PZU
SA, komitetéw inwestycyjnych, ktdére monitorujg dziatania zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji
uprawnien przyznanych przez Zarzad.

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w trzech liniach obrony. Pierwsza linia
obrony obejmuje biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem. Druga linia obrony obejmuje zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komorki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczenn. W ramach
drugiej linii obrony szczegdlng role w procesie odgrywajg jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenstwa,
ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds. bezpieczenstwa IT. Trzecia linia obrony obejmuje audyt
wewnetrzny, ktory przeprowadza niezalezne audyty elementdow systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnoSci
kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez jednostke ds. audytu
wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez Towarzystwo
dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu i raportowania
ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych dla kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo subfunduszu
inwestycyjnego. Dotyczy to réwniez zasad wyznaczania i metody obliczania ekspozycji AFI subfunduszu i limitdw z tym
zwigzanych. System limitdw wewnetrznych obejmuje ponadto zasady alokacji aktywdéw i dywersyfikacji lokat oraz
utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci.

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

Informacje ujawniane regularnie:

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

Subfunduszu moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania Aktywami Subfunduszu m. in.
zawierajgc umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne, oraz umowy majgce za przedmiot prawa majgtkowe, ktorych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od
oznaczonych co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajoéw energii, miernikéw i limitdw wielkosci produkcji lub emis;ji
zanieczyszczen, dopuszczone do obrotu na gietdach towarowych. Ponadto Fundusz moze stosowac w celu zwiekszenia
ekspozycji transakcje, sell-buy-back, repo a takze pozyczki i kredyty.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 200% przy zastosowaniu metody zaangazowania. Maksymalny poziom dzwigni finansowej
AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa jest zgodny z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finansow z
dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). Po dacie bilansowej
miaty miejsce nastepujgce zmiany tego poziomu: w dniu 3 lipca z 200% na 300%. W dniu 12 sierpnia 2017 roku ten
poziom zostat okreslony jako 200%.

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

2. Informacja o tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego dla subfunduszu wyniosta 161% Wartosci Aktywdw Netto oraz
metoda brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 144% Wartosci Aktywow Netto.
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Po6troczne jednostkowe sprawozdanie

subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2016 r., poz. 1047 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych obejmujace:

Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2017 r., o tgcznej wartosci 165 096 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

II. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 185 279 tys. zt.
I1I. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie
10 320 tys. zi.
Iv. Zestawienie zmian w aktywach netto.
V. Noty objasniajace.
VI. Informacje dodatkowa.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzagdy .. ” ...................................
( podpis )

- qutie LUl O

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu ( podpis )
N\

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )

Marcin Bielecki

Dyrektor Biura
Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.
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00-189 Warszawa, Polska
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego pdtrocznego sprawozdania jednostkowego subfunduszu
PZU Akcji Spétek Dywidendowych wydzielonego w PZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II 24
(,-Subfundusz”), na ktére sktada sie: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca
2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szeSciu
miesigcy konficzacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,potroczne
sprawozdanie jednostkowe™).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego pdlrocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okre$lonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego péirocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowe;j
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd $rédrocznych
informacji - finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
potrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od osob odpowiedzialnych za finanse iksiegowos¢ Subfunduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rézni
si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwiazku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zataczonym
poirocznym sprawozdaniu jednostkowym. M

—



Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalaczone
potroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majatkowej i finansowej subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikow dziatalno$ci za okres szesciu miesiecy
koficzacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujagcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spoltka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

......................................................

Marcin Podsiadly

Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Pelnomocnik

Maguin %ﬁ%@&%}

25 sierpnia 2017 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2017 r.

TABELA GEOWNA
30.06.2017 31.12.2016
L. Wartos¢ wedtu .. Wartos¢ wedtu
SKLADNIKI LOKAT Wartosc wed_} ug ceny wyceny na dzie?’1 Procentowy udziat Wartosc wed_} ug wyceny na dzie?’l Procentowy udziat
nabycia . . ceny nabycia . .
(w tys. z1) bilansowy w aktywach ogétem (w tys. z1) bilansowy w aktywach ogétem
(w tys. zt) (w tys. zt)

Akcje 133 497 165 096 88,52 169 828 185 401 92,90
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 1 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne* 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
my:quZe siedzibe za granica P e Pomes 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 133 497 165 096 88,52 169 828 185 402 92,90

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowia integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

* [nstrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,Instrumenty pochodne”. Wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w srodkach pienieznych z uwagi na
azienne rozliczenia na rynku, natomiast ujemna wartosc niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata ujeta w Bilansie w pozycji Zobowigzania.

pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2017 r.

TABELE UZUPELNIAJACE

.. Wartosc
Wartos¢ wediug wyceny Procentowy
AKCJIE Rodzaj rynku Nazwa Liczba Kraj §|edz|by wedtug (.:eny na dzien udziat w
rynku emitenta nabycia . aktywach
(w tys. zt) bilansowy ogotem
ys: (w tys. zb) 9

AGORA / PLAGORAQ0D67 | AKEYwny rynek - rynek GPW SA 91 988 Polska 1377 1372 0,74
requlowany

ARCHICOM / Aktywny rynek - rynek

PLARHCMO0016 eqlonany GPW SA 80 000 Polska 1242 1272 0,68

ARCTIC / PLARTPRO0012  |AKEYWny rynek - rynek GPW SA 218 654 Polska 981 931 0,50
requlowany

ASTARTA / NL0000686509 |/ KYWnY rynek - rynek GPW SA 64 885 Holandia 3449 4333 2,32
requlowany

ATAL / PLATAL000046 Aktywny rynek - rynek GPW SA 67 176 Polska 1941 2553 1,37
requlowany

AUTOPARTN / Aktywny rynek - rynek

DLATPRT00018 Feaulonany GPW SA 568 393 Polska 1250 3177 1,70

AWBUD / PLINSTLO0011 | AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 98 738 Polska 396 663 0,36
regulowany

GRUPAAZOTY / Aktywny rynek - rynek

PLZATRMO0012 elonany GPW SA 46 200 Polska 2916 2924 1,57

HANDLOWY / Aktywny rynek - rynek

PLBH00000012 requlowany GPW SA 2 Polska 0 0 0,00

BLOOBER / PLBLOBRO0014 |AKYWNY rynek - alternatywny |\ o nnec 33748 Polska 1433 2936 1,57
system obrotu

BOGDANKA / Aktywny rynek - rynek

PLLWBGDO0OLE elonmr GPW SA 90 562 Polska 5293 6045 3,24

CDPROJEKT / Aktywny rynek - rynek

PLOPTTC00041 eqlonany GPW SA 151 855 Polska 6171 13 066 7,00

CIECH / PLCIECHO0018 | KYWnY rynek - rynek GPW SA 141 402 Polska 8969 8633 4,63
requlowany

DELKO / PLDELKO00019  [K&ywny rynek - rynek GPW SA 35000 Polska 254 339 0,18
requlowany

ELEMENTAL / Aktywny rynek - rynek

PLELMTLO00L? Feulonany GPW SA 239 004 Polska 838 789 0,42

ENEA / PLENEA000O13 Y T3 [ GPW SA 821 729 Polska 7 666 10 978 5,89
requlowany

ENERGA / PLENERGO0022 | AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 620 808 Polska 4742 6 500 3,47
requlowany

EUCO / PLERPCO00017  |KOYWnY rynek - rynek GPW SA 40 000 Polska 1462 1 300 0,70
requlowany

EUROTEL / PLERTEL00011 |AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 14 561 Polska 248 311 0,17
requlowany

FAMUR / PLEAMUR00012  |K&yWny rynek - rynek GPW SA 879 946 Polska 2476 5148 2,76
requlowany

GETINOBLE / Aktywny rynek - rynek

PLGETBK00012 eaulonany GPW SA 2137139 Polska 4267 3013 1,62

IDEABANK / PLIDEAB00013 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 178 831 Polska 4105 4292 2,30
requlowany

GROCLIN / PLINTGRO0013 | AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 190 185 Polska 2714 2178 1,17
requlowany

KANIA / PLIZNS000022 (RTI T2 R TS GPW SA 289 194 Polska 658 573 0,31
requlowany

KERNEL / LU0327357389  [~K&ywny rynek - rynek GPW SA 82 792 Ukraina 4571 5369 2,88
requlowany

KONSSTALI / Aktywny rynek - rynek

PLKCSTL00010 Ceclonany GPW SA 67 024 Polska 1627 2145 1,15

KOPEX / PLKOPEX00018  |/K&yWny rynek - rynek GPW SA 124 702 Polska 399 501 0,27
requlowany

KRVITAMIN / Aktywny rynek - rynek

PLKRVTMOO010 eclonany GPW SA 50 000 Polska 613 300 0,16

MABION / PLMBIONO0016 |/ K&YWnY rynek - rynek GPW SA 60 276 Polska 5026 5714 3,06
requlowany

MARVIPOL / PLMRVPLO0016 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 42 894 Polska 246 595 0,32
requlowany

MEDICALG / Aktywny rynek - rynek

PLMDLGO00LS Fealonany GPW SA 6236 Polska 1595 1902 1,02

CUBEITG / PLMCINTO0013 |AK&YWnY rynek - rynek GPW SA 156 028 Polska 920 479 0,26
requlowany

MILLENNIUM / Aktywny rynek - rynek

PLBICO000016 Feaulonany GPW SA 987 682 Polska 5773 7358 3,95

MOSTALWAR / Aktywny rynek - rynek

PLMSTWSO00019 eclonany GPW SA 114 113 Polska 1697 1329 0,71

¢ 801102102
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

MWTRADE / Aktywny rynek - rynek

LMW TRDO0013 ealonany GPW SA 23827 Polska 392 165 0,09

OPENFIN / PLOPNEN00010 | AKYWNY rynek - rynek GPW SA 66 700 Polska 245 151 0,08
requlowany

ORANGEPL / PLTLKPL00017 [AKEYWNY rynek - rynek GPW SA 441 922 Polska 2206 2267 1,22
requlowany

PEP / PLPLSEP00013 GG TSR G GPW SA 385 000 Polska 4 854 4674 2,51
requlowany

PFLEIDER / PLZPW0000017 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 91923 Polska 3265 4137 2,22
requlowany

PGE / PLPGER000010 ST SR IS GPW SA 688 910 Polska 6 681 8343 4,47
requlowany

PKPCARGO / PLPKPCR00011 [AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 10 509 Polska 541 636 0,34
requlowany

POLNORD / PLPOLND00019 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 700 171 Polska 6 366 6 862 3,68
requlowany

POLWAX / PLPOLWX00026 |/KYWnY rynek - rynek GPW SA 225 566 Polska 3498 3293 1,77
requlowany

POZBUD / PLPZBDTO0013 |/ KYWnY rynek - rynek GPW SA 339 838 Polska 1015 819 0,44
requlowany

PROCHNIK / PLPRCHK00018 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 287 507 Polska 302 250 0,13
requlowany

PULAWY / PLZAPUL000S7 | KYWnY rynek - rynek GPW SA 3000 Polska 643 476 0,25
requlowany

ROBYG / PLROBYGO0016 |/ K&ywny rynek - rynek GPW SA 175 325 Polska 562 573 0,31
requlowany

SILVANO / EE3100001751 | AKIYWnY rynek - rynek Tl S 2043 Estonia 22 24 0,01
requlowany Exchange

SKARBIEC / PLSKRBH00014 |AKIYWnY rynek - rynek GPW SA 54 870 Polska 1484 1618 0,87
requlowany

STALPROD / PLSTLPD00017 |AKeYWNY rynek - rynek GPW SA 9241 Polska 3916 4 749 2,55
requlowany

TBULL / PLTBULLO0024 | AKEywny rynek - alternatywny f o o nnect 35000 Polska 3153 7168 3,84
system obrotu

OEX / PLTELL000023 CLGTI MRS S GPW SA 18 161 Polska 217 387 0,21
requlowany

UNIFIED / PLDTBRK00037 |AOYWnY rynek - alternatywny |\ nnect 52 611 Polska 303 758 0,41
system obrotu
Aktywny rynek - rynek

VINDEXUS / PLVNDEX00013 GPW SA 115 000 Polska 666 1035 0,55
requlowany

VOTUM / PLVOTUMo0016  |AKEYWNY rynek - rynek GPW SA 85 000 Polska 975 956 0,51
requlowany

WDX / PLWNDLX00024 ST SR G GPW SA 30 000 Polska 150 255 0,14
requlowany

ZAMET / PLZAMETO0010 | AKYWnY rynek - rynek GPW SA 167 067 Polska 259 241 0,13
requlowany

ZEPAK / PLZEPAKOOO12  |AKYWNY rynek - rynek GPW SA 392 541 Polska 4 457 6 241 3,34
requlowany

Razem notowane na aktywnym rynku 133 487 165 096 88,52

Kopahaus / KOPAHAUS SER. |Nienotowane na rynku .

= e e Nie dotyczy 20 000 Polska 10 0 0,00

Razem nienotowane na aktywnym rynku 10 0 0,00

Razem 133 497 165 096 88,52

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2017 r.

Wartos¢ Procentow
Emitent Kraj siedziby Wartos¢ wedtug |wedtug wyceny udziat w y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia na dzien
(wystawca) . aktywach
(wystawcy) (w tys. zi) bilansowy .
ogotem
(w tys. zt)
Wystandaryzowane instrumenty pochodne
KRSU7 / 15-09-2017 Aktywny rynek - GPW SA GPW SA Polska Indeks WIG 20 -499 0 0 0,00
rynek regulowany
Razem wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
Razem 0 0 0,00

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz (nie zamieszczono tabel z wartosciami zerowymi).

TABELE DODATKOWE

Wartos¢ wedtug wyceny na

Grupy kapitatowe, o ktorych dzien bilansowy

mowa w art. 98 ustawy

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

(w tys. zH)
GK GETIN HOLDINGS 4 457 2,39
GK KULCZYK INVESTMENTS 13307 7,13
GK TDJ 5389 2,89

¢ 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2017 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
30.06.2017 31.12.2016

I. Aktywa 186 514 199 562
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 068 9 889
Naleznosci 322 4243
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 165 096 185 402
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 28 28
I1. Zobowiazania 1235 5585
III. Aktywa netto (I-II) 185 279 193 977
IV. Kapitat subfunduszu 149 278 168 296
Kapitat wpfacony 471 280 284 266
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -322 002 -115 970
V. Dochody zatrzymane 4402 10 105
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5490 -2430
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9 892 12 535
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 31599 15576
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 185 279 193 977

Liczba jednostek uczestnictwa, w tym :

kategorii A / EUR

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A

kategorii EUR

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowia integralng czesc sprawozdania

_Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke

Uczestnictwa wyrazonej w z1.

( 801102102 pzu.pl
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1 400 887,5268
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
I. Przychody z lokat 832 1230 655
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 746 1176 647
Przychody odsetkowe 78 13 2
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 40 6
Pozostate 8 1 0
II. Koszty subfunduszu 3892 2565 841
Wynagrodzenie dla towarzystwa 3718 2432 773
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 53 70 33
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7] 9 6
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 5 4 3
Ujemne saldo réznic kursowych 46 0 0
Pozostate 63 50 26
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo (V] 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 3892 2565 841
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -3 060 -1335 -186
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 380 26 787 3613
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 643 12 182 3817
Z tytutu réznic kursowych -521 -62 -1
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 16 023 14 605 -204
z tytutu réznic kursowych -5 5 58
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 10 320 25452 3427
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
kategorii A / EUR 10 320 25 452 3427
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ztotych) *
kategorii A/ EUR 7,37 16,45 5,77

* wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako floraz wyniku z operacji przypadajacego na dang
kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy

Rachunek zyskow i strat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowsa, ktore stanowig integraing czesc

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na Jednostke Uczestnictwa wyrazonego w zt.

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:

liczba zbytych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

saldo zmian

kategorii A / EUR

Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu,w tym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

saldo zmian

kategorii A / EUR

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR

wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR

procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

kategorii A / EUR

minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR

data wyceny

kategorii A / EUR

maksymalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR

data wyceny

kategorii A / EUR

warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym

( 801102102 pzu.pl

1 395 088,3253
1 395 088,3253
1 541 483,7386
1 541 483,7386
-146 395,4133
-146 395,4133
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2 707 657,5748
2707 657,5748
1400 887,5268

1 400 887,5268
1 400 887,5268
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132,26
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139,28
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Strona 7z 18

od: 01.01.2017 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016

I. Zmiana wartosci aktywow netto

Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 193 977 41 811
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 320 25452
przychody z lokat netto -3 060 -1335
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 643 12 182
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 16 023 14 605
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 10 320 25 452
Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychoddéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddéw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -19 018 126 714
kategorii A / EUR -19 018 126 714
zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 187 014 193 242
kategorii A / EUR 187 014 193 242
ig:g; iI:anSlu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 206 032 66 528
kategorii A / EUR 206 032 66 528
taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -8 698 152 166
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 185 279 193 977
Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 249 875 81 048

1725 039,0769
1 725 039,0769
624 254,2976
624 254,2976
1 100 784,7793
1 100 784,7793

2 713 456,7763
2 713 456,7763
1166 173,8362
1166 173,8362
1 547 282,9401

1 547 282,9401
1 547 282,9401

93,6400

125,37

33,89

99,38

16.06.2016

125,41

21.12.2016
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kategorii A / EUR 132,26 125,38
data wyceny

kategorii A / EUR 30.06.2017 30.12.2016
IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w $redniej wartosci aktywoéw netto w

skali roku, w tym: &l £ 10
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,09
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,01
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowia integraing
czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z1.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Zasady rachunkowosci Subfunduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

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

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

Wartosci jednostki uczestnictwa kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscia do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku.

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

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki maja przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny
nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane
przychody pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z
zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat,
oraz zobowigzan Subfunduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywaja sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia. Wartos¢
aktywow netto Subfunduszu ustala sie pomnigjszajac wartos$¢ aktywéw Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos$¢ Jednostki Uczestnictwa jest réowna Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbe
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidencji.

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

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

( 801102102 pzu.pl
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Wartos$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

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

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

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

4) jezeli ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny, kurs zamkniecia, a w przypadku jego braku inna, ustalona
przez rynek wartos$¢ stanowigca jego odpowiednik nie oddajg wartosci godziwej sktadnika lokat, to do jego wyceny
przyjmuje sie warto$¢ wyznaczong w uzgodnieniu z Depozytariuszem, w szczegdlnosci (lecz nie wytacznie) w oparciu
o:

i. $rednig arytmetyczng z ostatnich, dostepnych w momencie dokonywania wyceny, wiarygodnych ofert,
zgtoszonych na Aktywnym Rynku,

ii. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,
iii. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
iv. aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

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

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

vii. warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest
kurs ustalony na rynku gtéwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w
okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego a w przypadku
gdy nie jest mozliwy wybdr rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriéw wyboru rynku
gtéwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtdwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego
kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury Bond Spot
SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.

Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:
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1) dtuznych papieréow wartosciowych i depozytow — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnikow lokat zalicza sie do przychoddw
odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

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

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) obligacji zamiennych na akcje - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu, z uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

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

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

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

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

Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie,
poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sa denominowane.
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Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug 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 Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

Subfunduszu.

Nota-2 Naleznosci Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zt)

Z tytutu zbytych lokat 0 2414

Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 261 1825

Z tytutu dywidendy 60 0

Z tytutu odsetek 0 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate 1 4

Razem 322 4243

Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 2717
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 173 1829
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 489 423
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu rezerw 24 21
Pozostate zobowigzania, w tym: 549 595
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 460 448
Razem 1235 5585
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

30.06.2017 31.12.2016
Wartosc¢ na dzien Wartosc na dzien
Wartosc na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
I Struktura srodkow pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 16 953 16 953 6 149 6 149
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 1 4 0 1
Razem srodki pieniezne 16 957 6 150
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzan *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 11 554 3119
Wartosc¢ na dzien Wartosc na dzien
Wartosc na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
III. Ekwiwalenty srodkow pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpieczajacy PLN | 4111 4111 3739 3739
Razem ekwiwalenty srodkow pienieznych 4111 3739
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 068 9 889

* Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar subfunduszu na rachunkach
podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzieri bieZzacego okresu sprawozdawczego.

Nota-5 Ryzyka

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

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

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

Ryzyko kredytowe aktywdw izobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub
pogorszenia sie zdolnosci kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka kredytowego zostata
zaprezentowana, jako wartos$¢ bilansowa sktadnikdw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez jeden
podmiot, ktérych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywéw, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kursow walut. Koncentracja ryzyka
walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegéinych walutach
obcych, ktdrych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 .

30.06.2017

31.12.2016

Wartosc wyceny na
dzien bilansowy (w

Procentowy udziat

Wartos¢ wyceny na
dzien bilansowy (w

Procentowy udziat

tys. z1) w aktywach tys. z1) w aktywach
Wskazanie aktywow i zobowiazan obcigzonych ryzykiem wartosci . . ) ]
e | D S e T e e Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem
przeptywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
procentoweij
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 21 068 11,30 9 889 4,96
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka ; . . .
kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat e Eloyeay Hlee clelfezy i el i ity
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 24 0,01 4 820 2,41
Naleznosci 0 0,00 600 0,30
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

walutowego w poszczegoélnych kategoriach lokat
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2017 r.

Nota-6 Instrumenty pochodne

Na dzien 30 czerwca 2017 r.

Termin
. .. . Rodzaj Cel otwarcia Wartosc Wartosc i terminy przysztych Waluta podstawy POdStiw: zapad.'?lr_los_c ! Ter_m in wykonania
Typ zajetej pozycji instrumentu pozycji otwartej pozycji strumieni pienieznych przysztych platnosci przysziyc ( wygasniecia) instrumentu
pochodnego ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
W kazdym dniu sesyjnym ustalana
]esF blezgca wartos¢ depozytu Zyski i straty 53
zabezpieczajgcego na podstawie ceny ) .
" . . . rozliczane w kazdym
rozliczeniowej obowigzujacej w tym FT——
. Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie dniu. Zyski i straty rozliczane sg w wyeeny
Krétka 388 - PLN ramach systemu 2017-09-15 2017-09-15
na Indeks WIG 20 portfelem ramach systemu uzupetniania uzubehniania
depozytéw zabezpieczajacych, P ,
. L depozytéw
zgodnie z regulacjami izb Jabezpieczaiacych
rozliczajgcych transakcje na danym P Jacych.
rynku aktywnym.
Na dzien 31 grudnia 2016 r.
Termin Termin
s Rodzaj . Wartos¢ Lo . I zapadalnosci .
Typ zajetej instrumentu Cel otwarcia otwartei Wartosc i terminy przyszlych strumieni Kwota bedaca podstawa (wygasniecia) wykonania
pozycji pozycji € pienieznych przysztych platnosci wyg < instrumentu
pochodnego pozycji instrumentu ochodnego
pochodnego P 9
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca wartos¢
Kontrakt terminowy Sprawne depozytu zabezpieczajgcego na podstawie ceny Zyski i straty sa rozliczane w
Krétka na Indeks Gietdowy zarzadzanie -232 rogllczenlowej CEEIEAL ] £ dn".J' Z.YSKI I straty L GlllD e W r_amach 2017-03-17 2017-03-17
WIG 20 portfelem rozliczane s3 w rar_nach systemu_ uzupeimama d_e_pozytow syst:amu uzupc_simar_ua
zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami izb depozytow zabezpieczajacych.
rozliczajacych transakcje na danym rynku aktywnym.

Nota-7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

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

Nota-8 Kredyty i pozyczki

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytdw i pozyczek pienieznych w kwocie przewyzszajgcej, odpowiednio - na dzien ich wykorzystania i

udzielenia, 1% wartosci aktywdw Subfunduszu.

( 801102102
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2017 r.

Nota-9 Waluty i réznice kursowe *

30.06.2017 31.12.2016

Kurs $redni w walucie w walucie
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU NBP** (w tys.) w tys. zt (w tys.) w tys. zt
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 068 9 889
PLN 21 064 21 064 9 888 9 888
EUR 4,2265 1 4 0 1
Naleznosci 322 4243
PLN 322 322 3643 3643
CzZK 0,1611 0 0 3665 600
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat 165 096 185 402
PLN 165 072 165 072 180 582 180 582
CzK 0,1611 0 0 12 2
EUR 4,2265 6 24 1089 4 818
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 28 28
PLN 28 28 28 28
Zobowigzania 1235 5585
PLN 1235 1235 5585 5585

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
Zrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -521 -62 -3
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity
-468 -18 0

depozytowe
Instrumenty pochodne -53 -44 -3
Razem -521 -62 -1
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 0 5 58
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity 0 5 58
depozytowe
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -5 0 (1]
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity 5 0 0
depozytowe
Razem -5 5 58

* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzier bilansowy zostaty przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego ogtoszonego
przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku

*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -2 590 12 226 3820
Dtuzne papiery warto$ciowe -1 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -53 -44 -3
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Razem -2643 12182 3817
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 16 023 14 605 -204
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Razem 16 023 14 605 -204
Wyplacone dochody Subfunduszu
Statut Funduszu nie przewiduje wypftaty dochodéw przez Subfundusz.
Nota-11 Koszty Subfunduszu
od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12,2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zi) (w tys. zt)
I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 0 0 0
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Razem: 0 0 0
od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12,2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
II. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia 3718 2432 773
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu 0 0 0
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

| | 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Wartos$¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt ) 193 977 41 811 1977
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 125,37 93,64 78,74
obrotowego (w zt)

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec 28,34 21,07 18,47

roku obrotowego ( w EUR )

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

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

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji irentownosc
Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majgcych wptyw na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu. Nie wystapity przypadki:

¢ informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

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

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

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

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplynac na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Subfunduszu Akcji Spoétek Dywidendowych” — zwanego dalej
Subfunduszem” oswiadcza, ze dane dotyczace standw aktywow funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierow wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajagcych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 roku
do 30 czerwca 2017 roku s3 zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Wojci rzesmycki

Petnomodinik

Dautscha Bank Polska Spélka Akcyina z siedziba w Warszawie, al, Armiti Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarefastrowana w Sadzia Rejonowymm dfa m st. Warszawy, XFH Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejostru Sgdowego, pod nr 0000022493 Wysokoi¢ kapitatu zakladowego: 2 651 449 384 2 (kepital oplacony w catosci), NIP 676-01-07-416.
www.deutschebank.pl



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzier 30 czerwca 2017 r.

Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z p6zn. zm.), zwanej
dalej ,,Ustawg” (ponizsze informacje nie podlegaty przegladowi przez biegtego rewidenta).

Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostepnia okresowo informacje o:
1) udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI,

Informacje ujawniane okresowo:

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

W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie wystepujg aktywa, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalern w zwigzku z ich
nieptynnoscia.

2. _Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzgdzania ptynnoscig

Biezgca ptynno$¢ subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym momencie strategii
inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb ptynnosciowych subfunduszu, w tym zaspokojenia zadan realizacji zlecen
odkupienia.

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu wynikajacych z zawartych transakcji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecert odkupienia w terminach i na zasadach okreSlonych w
Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo, uwzgledniajac
charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo
monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia Ilub
prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo
bierze pod uwage adekwatno$¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz
skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

W okresie sprawozdawczym miata miejsce zmiana metody monitorowania i mierzenia ptynnosci obligacji, dla ktérych nie
ma rynkowych danych w zakresie dziennego obrotu. Obecne rozwigzanie uwzglednia wielkoS¢ otwartych pozycji oraz
informacje dostepne w serwisach transakcyjnych.

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

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmdw majacych na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja wewnetrzng
obejmujaca kwestie zarzadzania ryzykiem jest polityka zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury operacyjne.
Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komoérki organizacyjne Towarzystwa. Komorka wiodacg w tym procesie
jest jednostka organizacyjna ds. ryzyka, ktéra na biezgco aktualizuje ww. procedury zgodnie ze zmianami w
prawodawstwie zaréwno na poziomie krajowym, jak i europejskim.
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W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym na
poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig TFI PZU SA, miedzy innymi
monitoruje skuteczno$¢ systemdw kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktory odpowiada
Za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego systemu w TFI PZU
SA, komitetéow inwestycyjnych, ktdére monitorujg dziatania zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji
uprawnien przyznanych przez Zarzad.

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w trzech liniach obrony. Pierwsza linia
obrony obejmuje biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem. Druga linia obrony obejmuje zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komorki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen. W ramach
drugiej linii obrony szczegdlng role w procesie odgrywajg jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenstwa,
ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds. bezpieczenstwa IT. Trzecia linia obrony obejmuje audyt
wewnetrzny, ktory przeprowadza niezalezne audyty elementdw systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnoSci
kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez jednostke ds. audytu
wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez Towarzystwo
dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizmdéw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu i raportowania
ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych dla kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo subfunduszu
inwestycyjnego. Dotyczy to réwniez zasad wyznaczania i metody obliczania ekspozycji AFI subfunduszu i limitdw z tym
zwigzanych. System limitdw wewnetrznych obejmuje ponadto zasady alokacji aktywdow i dywersyfikacji lokat oraz
utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci.

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

Informacje ujawniane regularnie:

1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktdéry moze by¢ stosowany w imieniu
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFT

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

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 200% przy zastosowaniu metody zaangazowania. Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI
przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa jest zgodny z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia
20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). Po dacie bilansowej miaty
miejsce nastepujace zmiany tego poziomu: w dniu 3 lipca z 200% na 300%. W dniu 12 sierpnia 2017 roku ten poziom
zostat okreslony jako 200%.

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

2. Informacja o tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktora na koniec okresu sprawozdawczego dla subfunduszu wyniosta 113% Wartosci Aktywow Netto oraz
metoda brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 104% Wartosci Aktywdw Netto.
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Po6troczne jednostkowe sprawozdanie

subfunduszu PZU Dtuzny Rynkow Wschodzacych

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r., poz. 1047 z pézn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 Informacje dodatkowa grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.)
przedstawia potroczne jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2017 r., o tgcznej wartosci 20 278 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

II.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 21 115 tys. zt.

III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r., wykazujgcy wynik z operacji w kwocie
10 404 tys. zi.

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto.

V.  Noty objasniajace.

VI. Informacje dodatkowa.

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu ﬂ

( podpis )

...... QA \umi—b .

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

( podpis )
W
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )
Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Ksiegowosci Funduszy ( podpis )

Warszawa, 25 sierpnia 2017 r.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POELROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego potrocznego sprawozdania jednostkowego subfunduszu
PZU Dhtuzny Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w PZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedziba w Warszawie, Al. Jana Pawta II 24
(,-Subfundusz”), na ktére sktada si¢: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca
2017 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w" aktywach netto za okres szesciu
miesiecy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,pdtroczne
sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego potrocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowodci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pdirocznego sprawozdania jednostkowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Przeglad
poétrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od o0s6b odpowiedzialnych za finanse iksiegowos¢ Subfunduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie r6zni
si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnos$ci, ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktdre moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwiazku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zalaczonym
polrocznym sprawozdaniu jednostkowym. ‘ f%f%%?




Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zatgczone
polroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji
majgtkowej i finansowej subfunduszu PZU Dluzny Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2017 roku oraz jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres szesciu miesigcy
konczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowos$ci oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

&

/ v DA A
Manivs. Lo %fx&}ﬁ

5 B

Marcin Podsiadly Y
Kluczowy biegly rewident -~
Nr ewidencyjny 12774
Komandytariusz, Pelnomocnik

25 sierpnia 2017 r.



ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2017 r.

TABELA GLOWNA
30.06.2017 31.12.2016
L. Wartosc wedh L. Wartosc wedh
SKLADNIKI LOKAT Wartosc wed_# ug ceny w;cezicnaiicli:g Procentowy udziat Wartosc wed_# ug w;cezicnailcli:?’l Procentowy udziat
nabycia . p ceny nabycia . p
(w tys. zh) bilansowy w aktywach ogétem (w tys. zh) bilansowy w aktywach ogétem
(w tys. zi) (w tys. zi)
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 15297 15 652 60,98 746 358 799 461 92,58
Instrumenty pochodne* 0 4 626 18,03 0 4 849 0,56
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
T zestni mitowane przez in je wspdin inwi wani
myatjl.la’rz/eu;:iezsztib ;:tz\/\;agcianitga ane przez instytucje wspdlnego inwestowania 0 0 0,00 0 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 15 297 20 278 79,01 746 358 804 310 93,14

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowia integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

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

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2017 r.

Krai Wartoéé wedtu Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY . . . ] Termin Warunki Wartosc . . 9 wyceny na dzien udziat w
p Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba ceny nabycia .
WARTOSCIOWE . wykupu oprocentowania nominalna bilansowy aktywach
emitenta (w tys. zt) ,
(w tys. zt) ogotem
Notowane na aktywnym rynku
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
BGARIA 4 1/4 07/09/17 |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . . o o
/ X50802005289 e St Skarb Panstwa Butgaria 2017-07-09 State / 4,25% 1 000 1 000 4196 4 409 17,18
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
CROATI 6 01/26/24 / Aktywny rynek - rynek 2 . oy 0
¥S0997000251 regulowany EuroTLX Skarb Panstwa Chorwacja 2024-01-26 State / 6% 1 000 500 1523 2129 8,29
REPHUN 6 01/11/19/  |Aktywny rynek - rynek  |Stuttgart . N1 o
XS0625388136 regulowany Exchange Skarb Panstwa Wegry 2019-01-11 State / 6% 1000 1000 4522 4735 18,45
ICELND 5 7/8 05/11/22 /|Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . . e 5
USX34650AA31 requlowany Exchange Skarb Panstwa Islandia 2022-05-11 State / 5,875% 1 000 23 72 99 0,39
POLAND 4 01/22/24 /  |Aktywny rynek - rynek . , A1 o
US857524AC63 regulowany Milan Exchange Skarb Panstwa Polska 2024-01-22 State / 4% 1 000 500 2192 2018 7,86
SERBIA 6 3/4 11/01/24 /|Aktywny rynek - rynek  |Luxemburg , . ey o
XS0214240482 e S Skarb Panstwa Serbia 2024-11-01 State / 6,75% 1 000 1 000 2792 2 262 8,81
Razem notowane na aktywnym rynku 15 297 15 652 60,98
Razem 15 297 15 652 60,98
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Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz (nie zamieszczono tabel z wartosciami zerowymi)
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Wartosé Procentow
Emitent Kraj siedziby Wartos¢ wedtug |wedtug wyceny udziat w Y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia na dzien
(wystawca) . aktywach
(wystawcy) (w tys. zt) bilansowy .
ogotem
(w tys. zt)

Wystandaryzowane instrumenty pochodne

RXU7 / 07-09-2017 Aktywny rynek - Eurex Eurex Niemcy EUROBUND 10YR 6% -8 0 0 0,00
rynek regulowany

Razem wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Nienotowane na . Deutsche Bank

FWD2942 / 14-07-2017 T AT Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta USD 1 0 -244 -0,95
Nienotowane na . Deutsche Bank

FWD2943 / 05-07-2017 rynku aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 -171 -0,67
Nienotowane na . Deutsche Bank

FWD2945 / 05-07-2017 g Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 -17 -0,07
Nienotowane na . Deutsche Bank

FWD2907 / 14-08-2017 rynku aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta CZK 1 0 2247 8,75
Nienotowane na . JP Morgan .

SW15744 / 14-08-2017 I ST Nie dotyczy Securities Plc Stany Zjednoczone Waluta CZK 1 0 80 0,32
Nienotowane na . Bank Zachodni

SW16925 / 05-07-2017 rynku aktywnym Nie dotyczy WBK SA Polska Waluta EUR 1 0 -345 -1,34

SW16937 / 14-07-2017 Nienotowane na Nie dotyczy Societe Generale Francja Waluta USD 1 0 134 0,52
rynku aktywnym

SW16953 / 19-07-2017 Nienotowane na Nie dotycz Credit Agricole Polska Waluta CHF 1 0 3 0,01
rynku aktywnym Y Bank Polska SA !
Nienotowane na . Credit Agricole

SW17015 / 19-07-2017 e Nie dotyczy Bank Polska SA Polska Waluta CHF 1 0 66 0,26
Nienotowane na . JP Morgan .

SW14737 / 14-11-2017 rynku aktywnym Nie dotyczy Securities Plc Stany Zjednoczone Waluta CZK 1 0 737 2,87

SW15459 / 19-10-2017 Nienotowane na Nie dotyczy Societe Generale Francja Waluta CZK 1 0 1425 5,55
rynku aktywnym

Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne 3783 14,73

Razem 0 3783 14,73




TABELE DODATKOWE

Skiadniki lokat nabyte od
podmiotow, o ktorych mowa

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach ogoétem

w art.107 Ustawy (w tys. zt)

Dtuzne papiery wartosciowe 4147 16,16
Instrumenty pochodne 2247 8,75
Razem 6 394 24,91
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2017 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
30.06.2017 31.12.2016

I. Aktywa 25667 863 530
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5362 59 176
Naleznosci 27 44
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 15 652 799 461
dtuzne papiery wartosciowe 15 652 799 461
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4 626 4 849
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 4 552 2316
III. Aktywa netto (I-II) 21115 861 214
IV. Kapitat subfunduszu -46 537 803 966
Kapitat wpfacony 867 146 862 822
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -913 683 -58 856
V. Dochody zatrzymane 62719 12812
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 59 027 55613
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3692 -42 801
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4933 44 436
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 21115 861 214
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym : 160 987,8953 6 661 009,0774
kategorii A / EUR 160 987,8953 6 661 009,0774
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

kategorii A 131,16 129,29
kategorii EUR 31,03 29,22

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowig integraing czesc sprawozdania
_Jjednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z1.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
I. Przychody z lokat 13 315 25618 7 875
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
Przychody odsetkowe 13 315 23702 7 591
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 1916 284
Pozostate 0 0 0
II. Koszty subfunduszu 9901 9 383 4974
Wynagrodzenie dla towarzystwa 6 226 9 041 4799
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 129 169 63
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7/ 9 6
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 183 114 84
Ujemne saldo réznic kursowych 3318 0 0
Pozostate 38 50 22
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo (V] 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 9901 9 383 4974
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 3414 16 235 2901
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6 990 -15 878 8 508
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 46 493 -25 570 4433
z tytutu réznic kursowych 46 486 -20 014 4161
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -39 503 9 692 4 075
z tytutu réznic kursowych -43 555 21 446 -4 508
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 10 404 357 11 409
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
kategorii A / EUR 10 404 357 11 409
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ztotych)*
kategorii A / EUR 64,62 0,05 4,12

* wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajgcego na dang
kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy

Rachunek zyskow i strat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowsa, ktore stanowig integraing czesc
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na Jednostke Uczestnictwa wyrazonego w zt.

ZU. trona 6 z
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

od:
do:

I. Zmiana wartosci aktywow netto

Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

przychody z lokat netto

zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji

Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem)

z przychoddéw z lokat netto

ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

z przychoddéw ze zbycia lokat

Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

kategorii A / EUR

zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa)

kategorii A / EUR

zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek

uczestnictwa)

kategorii A / EUR

taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego

Srednia wartoé¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:

liczba zbytych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

saldo zmian

kategorii A / EUR

Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci subfunduszu,w tym:

liczba zbytych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

saldo zmian

kategorii A / EUR

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego

kategorii A / EUR

warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu

sprawozdawczego

kategorii A / EUR

procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym w skali roku

kategorii A / EUR

minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR

data wyceny

kategorii A / EUR

maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR

data wyceny
kategorii A / EUR

( 801102102 pzu.pl

01.01.2017
30.06.2017

861 214
10 404
3414

46 493
-39 503
10 404

0

0

0

0

-850 503
-850 503
4324
4324

854 827

854 827
-840 099

21115
658 629

33 170,6550
33 170,6550
6 533 191,8371
6 533 191,8371
-6 500 021,1821
-6 500 021,1821

7 178 902,3454
7 178 902,3454
7 017 914,4501
7 017 914,4501

160 987,8953

160 987,8953
160 987,8953

129,29

131,16

2,92

129,24

02.01.2017

132,28

21.06.2017

01.01.2016
31.12.2016

343 847
357

16 235
-25 570
9 692
357

0

0

0

0

517 010
517 010
532 578
532 578

15 568

15 568
517 367
861 214
602 732

4 058 590,9914
4 058 590,9914
119 798,0176
119 798,0176
3938 792,9738
3938 792,9738

7 145 731,6904
7 145 731,6904
484 722,6130
484 722,6130
6 661 009,0774

6 661 009,0774
6 661 009,0774

126,31

129,29

2,36

128,27

14.11.2016

132,70

22.09.2016
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warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 131,16 129,29
data wyceny

kategorii A / EUR 30.06.2017 30.12.2016
IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto w

skali roku, w tym: e LD
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa * 1,51 1,50
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,04 0,03
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

* procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa prezentowany jest tylko dla wynagrodzenia statego z uwagi na
porownywalnosc danych.

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowsg, ktore stanowig
integraing czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w z1.

ZU. trona 8 z
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dhuzny Rynkéw Wschodzacych na dziefi 30 czerwca 2017 r.
NOTY OBJASNIAJACE

Nota 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Zasady rachunkowosci Subfunduszu reguluja nastepujace przepisy prawne:

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

Wartosci jednostki uczestnictwa kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscia do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa kategorii zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku.

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

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddw ksiegowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisana cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia
tych sktadnikéw lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub wykupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z
zasadg opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wypfaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie
z zasada opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat,
oraz zobowigzan Subfunduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywaja sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajacych z przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia. Wartos¢
aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomnigjszajac wartos¢ aktywdéw Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Warto$¢ Jednostki Uczestnictwa jest réwna Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej przez liczbe
wszystkich Jednostek Uczestnictwa zapisanych w Ewidenciji.

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

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

Warto$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:
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1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug
stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdow Subfunduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej,
ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo
wartos¢ z Dnia Wyceny;

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

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

4) jezeli ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny, kurs zamkniecia, a w przypadku jego braku inna, ustalona
przez rynek wartos$¢ stanowigca jego odpowiednik nie oddajg wartosci godziwej sktadnika lokat, to do jego wyceny
przyjmuje sie wartos¢ wyznaczong w uzgodnieniu z Depozytariuszem, w szczegolnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

i. Srednig arytmetyczng z ostatnich, dostepnych w momencie dokonywania wyceny, wiarygodnych ofert,
zgtoszonych na Aktywnym Rynku,

ii. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,
iii. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
iv. aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

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

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

vii. wartos¢ odzwierciedlajgca rozrachunki z drugg strong transakcji.

Powyzsze zasady wyznaczania wartosci godziwej, odnosi sie w szczegdlnosci do wyceny akgcji, warrantdw subskrypcyjnych,
praw do akgcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, jednostek uczestnictwa, instrumentéw rynku pienieznego, obligaciji
Skarbu Panstwa i innych dtuznych 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. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym skiadniku lokat w
okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtdwnego a w przypadku
gdy nie jest mozliwy wybdr rynku gtéwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriéw wyboru rynku
gtéwnego, o ktdrych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury Bond Spot SA, gdzie
uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

Wartos¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:
1) dtuznych papieréw wartosciowych i depozytéw — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych
albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;
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2) akcji, warrantdw subskrypcyjnych oraz kwitow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu powszechnie
uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzen majgcych istotny wptyw na te warto$¢ oraz w oparciu o ocene
sytuacji finansowej emitenta;

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) obligacji zamiennych na akcje - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychodéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu, z uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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

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

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

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

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

Modele i metody wyceny skladnikow lokat Subfunduszu, o ktdrych mowa powyzej podlegaja uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papierdw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodag korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktérej sa notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa
oraz zobowigzania te wykazuje sie w ziotych polskich po przeliczeniu wedtug 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.

801102102  pzu.pl Strona 11 z 21
4 pzu.p



¢ 801102102

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2017 r.

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 Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Nota-2 Naleznosci Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016

(w tys. zi) (w tys. zi)
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 26 44
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 1 0
Razem 27 44
Nota-3 Zobowiagzania Subfunduszu

30.06.2017 31.12.2016
(w tys. zt) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytuhu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 843 957
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 27 44
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 168 0
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0
Z tytutlu rezerw 34 35
Pozostate zobowigzania, w tym 3480 1280
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 148 1096
Razem 4 552 2316
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2017

31.12.2016

Wartosc¢ na dzien

Wartosc na dzien
bilansowy w

Wartosc¢ na dzien

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w

I Struktura srodkow pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Banki:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 235 235 23 287 23 287
Deutsche Bank Polska S.A. CzZK 0 0 2972 486
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 18 77 6 045 26 742
Deutsche Bank Polska S.A. usb 967 3583 140 585
Razem srodki pieniezne 3895 51 100
II. $redni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzan *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 27 511 32 290
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartosc¢ na dzien bilansowy w
III. Ekwiwalenty srodkow pienieznych na rachunkach Waluta bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie
bankowych walucie sprawozdania walucie sprawozdania
(w tys.) finansowego (w tys.) finansowego
(w tys.) (w tys.)
Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpieczajacy PLN 590 590 0 0
Rachunek zabezpieczajacy EUR 207 877 864 3821
Rachunek zabezpieczajacy usb 0 0 1018 4 255
Razem ekwiwalenty srodkow pienieznych 1467 8 076
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5362 59 176

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Subfunduszu na rachunkach
podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzier bieZzacego okresu sprawozdawczego.

Nota-5 Ryzyka

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku

finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stép procentowych.

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtdwnie na dtuznych papierach
wartosciowych stato- i zerokuponowych, instrumentach pochodnych na stope procentowa, depozytach bankowych oraz

innych instrumentach stato- i zerokuponowych o charakterze dtuznym.

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

Ryzyko kredytowe aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub pogorszenia
sie zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania.

Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywdw, wzrostu poziomu zobowigzan lub

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

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegbinych walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.
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30.06.2017 31.12,2016
War_to’éé \_Nyceny na Procentowy udziat War_to:é(: Yvyceny na Procentowy udziat
dzien bilansowy w aktywach dzien bilansowy w aktywach
(w tys. zt) (w tys. zb)
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Aktywa
Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku 15 652 60,98 799 461 92,58
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem
przeptywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy
procentoweij
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 5362 20,89 59 176 6,85
Papiery dtuzne notowane na aktywnym rynku 15 652 60,98 799 461 92,58
Instrumenty pochodne 4626 18,02 4 849 0,56
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka
kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Skarb Panstwa-Czechy 0 0,00 71 587 8,29
Skarb Panstwa-Polska 2018 7,86 232 516 26,93
Skarb Panistwa-Wegry 4735 18,45 79 590 9,21
Skarb Parnstwa-Rumunia 0 0,00 107 374 12,44
Skarb Panistwa-Butgaria 4409 17,18 51 577 5,97
Skarb Panstwa-Chorwacja 2129 8,29 9297 1,08
Skarb Panstwa-Republika Potudniowej Afryki 0 0,00 54 570 6,32
Skarb Panstwa-Serbia 2 262 8,81 2 800 0,32
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 4 537 17,68 35 889 4,16
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 15 652 60,98 597 510 69,19
w tym papiery diuzne notowane na aktywnym rynku 15 652 60,98 597 510 69,19
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4626 18,02 4 849 0,56
Zobowigzania 2 879 11,22 1134 0,13
Wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Dtuzne papiery warto$ciowe
CzZK 0 0,00 71 587 8,29
EUR 9 144 35,63 153 490 17,77
usb 6 508 25,35 276 967 32,07
ZAR 0 0,00 45 346 5,25
Instrumenty pochodne
CzZK 4 489 17,49 0 0,00
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Termin
P . . Rodzaj Cel otwarcia Wartosc Wartosc i terminy przysziych Waluta podstawy Podstawa zapadelilr]os_c ! Ter_m in wykonania
Typ zajetej pozycji instrumentu oZVGii otwartei bozvcii strumieni bienieznvch rzvszivch platnodci przysztych ( wygasniecia) instrumentu
pochodnego pozyc) 1 pozyq) P czny przysziych p ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
Instrument generuje przeptywy
Dhuga Kontrakt terminowy Ogramczenlg ryzyka 2247 pienigzne w dniu 2017'08j14 oparte CZK 220 000 2017-08-14 2017-08-14
na kurs waluty CZK inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Dhuga Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 244 pienigzne w dniu 2017—07t14 oparte UsD 2500 2017-07-14 2017-07-14
na kurs waluty USD portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Dhuga Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 71 pienigzne w dniu 2017'07j05 oparte EUR 7 559 2017-07-05 2017-07-05
na kurs waluty EUR portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Dhuga Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 17 pieniezne w dniu 2017_07t05 oparte EUR 4634 2017-07-05 2017-07-05
na kurs waluty EUR portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 1425 pienigzne w dniu 2017_10j19 oparte cZK -300 000 2017-10-19 2017-10-19
na kurs waluty CZK portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 80 pieniezne w dniu 2017_08t14 oparte cZK 219 400 2017-08-14 2017-08-14
na kurs waluty CZK portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogramczenlg ryzyka 345 pienigzne w dniu 2017'07j05 oparte EUR 13738 2017-07-05 2017-07-05
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy nganlczenleI ryzyka 134 pienigzne w dniu 2017—07t14 oparte UsD 3500 2017-07-14 2017-07-14
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogramczenlg ryzyka 3 pienigzne w dniu 2017'07j19 oparte CHE 2087 2017-07-19 2017-07-19
na kurs waluty CHF inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
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Instrument generuje przeptywy
Dhuga Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 66 pienigzne w dniu 2017_07t19 oparte CHE 2075 2017-07-19 2017-07-19
na kurs waluty CHF portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 737 pienigzne w dniu 2017—11t14 oparte czK 219 400 2017-11-14 2017-11-14
na kurs waluty CZK portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana
JesF blez‘aca wartos¢ depozytu Zyski | straty s
zabezpieczajgcego na podstawie ceny A .
. St R rozliczane w kazdym
) rozliczeniowej obowigzujacej w tym )
Kontrakt terminowy Sprawne zarzadzanie dniu. Zyski i straty rozliczane sa w dniu wyceny w
Krétka na EUROBUND 10YR | P a 104 g © 59 EUR ramach systemu 2017-09-07 2017-09-07
portfelem ramach systemu uzupetniania o
6% . - . uzupetniania
depozytow zabezpieczajacych, .
. L depozytow
zgodnie z regulacjami izb sabezpieczaiacych
rozliczajacych transakcje na danym P Jacych.
rvnku aktvwnvm.
Na dzien 31 grudnia 2016 r.
Termin Termin
Typ zajetej Rodzaj instrumentu Cel otwarcia Wartosc_ L. . Lo Kwota bedaca zapad’alr_los_u wykonania
L - otwartej Wartosc i terminy przysztych strumieni pienieznych podstawa przysztych (wygasniecia) .
pozycji pochodnego pozycji o L. . instrumentu
pozycji platnosci instrumentu ochodneqo
pochodnego P 9
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezagca wartos¢ depozytu
zabezpieczajacego na podstawie ceny rozliczeniowej Zyski i straty sa rozliczane
Krétka Kontrakt terminowy na zasrgra(‘:lvz\lgr:e 627 obowiazujacej w tym dniu. Zyski i straty rozliczane s w ramach | w kazdym dniu wyceny w 2018-12-17 2018-12-17
Euro$ 3Mo TD oratfelem systemu uzupetniania depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z ramach systemu
P regulacjami izb rozliczajacych transakcje na danym rynku uzupetniania depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezgca warto$¢ depozytu
Sprawne zabezpieczajgcego na podstawie ceny rozliczeniowej Zyski i straty sa rozliczane
. Kontrakt terminowy na . B obowigzujacej w tym dniu. Zyski i straty rozliczane sa w ramach w kazdym dniu wyceny w e e
Krotka EUROBUND 10YR 6% Za:)zr?;:lezlzme 423 systemu uzupetniania depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z ramach systemu 2017-03-08 2017-03-08
p regulacjami izb rozliczajacych transakcje na danym rynku uzupetniania depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezgca wartos¢ depozytu
zabezpieczajacego na podstawie ceny rozliczeniowej Zyski i straty sa rozliczane
. Kontrakt terminowy na SIS obowigzujacej w tym dniu. Zyski i straty rozliczane s w ramach | w kazdym dniu wyceny w
Krétka o zarzadzanie -56 L : p ’ - . 2017-03-08 2017-03-08
EURO 30YR 4% systemu uzupetniania depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z ramach systemu
portfelem o o N o .
regulacjami izb rozliczajacych transakcje na danym rynku uzupetniania depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.
. Sprawne W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca warto$¢ depozytu | Zyski i straty sg rozliczane
Krétka Kontrakt termlnowyona zarzadzanie -133 zabezpieczajacego na podstawie ceny rozliczeniowej w kazdym dniu wyceny w 2017-03-08 2017-03-08
EURO-OAT 10YR 6% portfelem obowigzujacej w tym dniu. Zyski i straty rozliczane sa w ramach ramach systemu
systemu uzupetniania depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z uzupetniania depozytéw
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Kontrakt terminowy na US
10YR 6%

Kontrakt terminowy na US
30YR 6%

Kontrakt terminowy na
kurs waluty CZK

Kontrakt terminowy na
kurs waluty CZK

Kontrakt terminowy na
kurs waluty RON

Kontrakt terminowy na
kurs waluty CHF

Kontrakt terminowy na
kurs waluty EUR

Kontrakt terminowy na
kurs waluty USD

Kontrakt terminowy na
kurs waluty USD
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Sprawne
zarzadzanie
portfelem

Sprawne
zarzadzanie
portfelem

Sprawne
zarzadzanie
portfelem

Sprawne
zarzadzanie
portfelem

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego

Ograniczenie
ryzyka
inwestycyjnego
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regulacjami izb rozliczajgcych transakcje na danym rynku
aktywnym.

W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca wartos¢ depozytu
zabezpieczajacego na podstawie ceny rozliczeniowej
obowiazujacej w tym dniu. Zyski i straty rozliczane s w ramach
systemu uzupetniania depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z
regulacjami izb rozliczajacych transakcje na danym rynku
aktywnym.

W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca warto$¢ depozytu
zabezpieczajgcego na podstawie ceny rozliczeniowej
obowiagzujacej w tym dniu. Zyski i straty rozliczane sa w ramach
systemu uzupetniania depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z
regulacjami izb rozliczajacych transakcje na danym rynku
aktywnym.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-02-14,

oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-11-14,
oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-01-17,
oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-01-17,
oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-01-19,
oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-01-19,
oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.

Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2017-01-19,
oparte na kursie waluty uzgodnionym z kontrahentem.
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zabezpieczajacych.

Zyski i straty sa rozliczane
w kazdym dniu wyceny w
ramach systemu
uzupetniania depozytow
zabezpieczajacych.
Zyski i straty sa rozliczane
w kazdym dniu wyceny w
ramach systemu
uzupetniania depozytow
zabezpieczajacych.

-219 400 tys. CzZK

-219 400 tys. CZK

-30 314 tys. RON

-2 132 tys. CHF

-41 242 tys. EUR

-63 447 tys. USD

-500 tys. USD

2017-03-22

2017-03-22

2017-02-14

2017-11-14

2017-01-17

2017-01-17

2017-01-19

2017-01-19

2017-01-19

2017-03-22

2017-03-22

2017-02-14

2017-11-14

2017-01-17

2017-01-17

2017-01-19

2017-01-19

2017-01-19
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Nota-7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu.

Nota-8 Kredyty i pozyczki

Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytdéw i pozyczek pienieznych w
kwocie przewyzszajacej, odpowiednio - na dzien ich wykorzystania i udzielenia, 1% wartosci aktywow

Subfunduszu.

Nota-9 Waluty i réznice kursowe *

( 801102102 pzu.pl

30.06.2017 31.12.2016

1,. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU K”;;Tf"' ‘"(‘:'v":";;c)'e w tys. zt ""(“I'v":",‘;c)'e w tys. zt

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5362 59 176
PLN 825 825 23 287 23 287
CzK 0,1611 0 0 2972 486
EUR 4,2265 225 954 6 909 30 563
usb 3,7062 967 3583 1158 4 840
Naleznosci 27 44
PLN 27 27 44 44
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat 20 278 804 310
PLN 0 0 201 951 201 951
CHF 3,8667 1 3 2134 8787
CzZK 0,1611 27 865 4 489 437 306 71 587
EUR 4,2265 2 163 9144 34 799 153 951
RON 0,9269 0 0 30 620 29 851
TRY 1,0535 0 0 10 100 11 986
usb 3,7062 1792 6 642 67 200 280 851
ZAR 0,2831 0 0 149 410 45 346
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
Zobowigzania 4 552 2316
PLN 1673 1673 1182 1182
CHF 3,8667 17 66 0 0
CZK 0,1611 0 0 5 846 957
EUR 4,2265 406 1717 40 177
usD 3,7062 296 1 096 0 0
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( 801102102

Wyplacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

pzu.pl

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 46 486 420 4161
Dtuzne papiery wartosciowe 6 115 4 2 006
T_ytu’r_y uczestnic’_cwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 416 0
siedzibe za granica
Instrumenty pochodne 40 371 0 2 155
Zrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat V] -20 434 V]
Instrumenty pochodne 0 -20 434 0
Razem 46 486 -20 014 4161
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 1815 22 694 5255
Dtuzne papiery wartoSciowe 0 22 694 5255
Instrumenty pochodne 1815 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -45 370 -1248 -9763
Dtuzne papiery warto$ciowe -43 445 0 0
Instrumenty pochodne -1925 -1 248 -9763
Razem -43 555 21 446 -4 508
* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieni bilansowy zostaty przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu
sredniego ogtoszonego przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku
*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 30 czerwca 2017 roku
Nota-10 Dochody i ich dystrybucja
od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12,.2016 30.06.2016
(w tys. zi) (w tys. zi) (w tys. zt)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 006 -5 136 2278
Dtuzne papiery warto$ciowe 10 000 -4 925 2351
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 487 -20 434 2 155
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Razem 46 493 -25 570 4433
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -39 393 10 940 13 838
Dtuzne papiery wartosciowe -39 393 10 940 13 838
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -110 -1248 -9 763
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Razem -39 503 9 692 4 075
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Nota-11 Koszty Subfunduszu

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016
do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)

I. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 0 0 0
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszy 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Razem: 0 0 0

od: 01.01.2017 01.01.2016 01.01.2016

do: 30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016

(w tys. zi) (w tys. zi) (w tys. zt)

I. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia 4933 9 041 2 621
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 1293 0 2178

Nota-12 Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

| | 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt ) 861 214 343 847 352 404
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 129,29 126,31 124,47
obrotowego (w zt)

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec 29,22 29,64 29,20

roku obrotowego ( w EUR )
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INFORMACIA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagatoby ujecia w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

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

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

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym 1|1 poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowq i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na
sytuacje maijatkowg i finansowg, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

e informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

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

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

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktdére mogtyby w istotny sposob
wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposdb wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 25 sierpnia 2017 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Subfunduszu Dluznego Rynkéw Wschodzacych” - zwanego dalej
~subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych przedstawicnych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 roku
do 30 czerwca 2017 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Wojci rzesmycki

Pelnomochik

Deutsche Bank Polska Spatka Akcyina z siedzibg w Warszawie, al. Armil Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowana w Sadzia Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejesiry Sadowege. pod nr 0000022433, Wysokosc kapitatu zokladowego: 2 651 449 384 zt (kapital oplacony w calodci), NIP 676-01-07-416
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z p6zn. zm.), zwanej
dalej ,,Ustawg” (ponizsze informacje nie podlegaty przegladowi przez biegtego rewidenta).

Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostepnia okresowo informacje o:
1) udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzgdzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI,

Informacje ujawniane okresowo:

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

W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie wystepujg aktywa, ktore sg przedmiotem specjalnych ustalern w zwigzku z ich
nieptynnoscia.

2. _Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzgdzania ptynnoscig

Biezgca ptynno$¢ subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym momencie strategii
inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb ptynnosciowych subfunduszu, w tym zaspokojenia zadan realizacji zlecen
odkupienia.

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu wynikajacych z zawartych transakcji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecert odkupienia w terminach i na zasadach okreSlonych w
Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo, uwzgledniajac
charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo
monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia Ilub
prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo
bierze pod uwage adekwatno$¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz
skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

W okresie sprawozdawczym miata miejsce zmiana metody monitorowania i mierzenia ptynnosci obligacji, dla ktérych nie
ma rynkowych danych w zakresie dziennego obrotu. Obecne rozwigzanie uwzglednia wielkoS¢ otwartych pozycji oraz
informacje dostepne w serwisach transakcyjnych.

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

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmdw majacych na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja wewnetrzng
obejmujaca kwestie zarzadzania ryzykiem jest polityka zarzadzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury operacyjne.
Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komoérki organizacyjne Towarzystwa. Komorka wiodacg w tym procesie
jest jednostka organizacyjna ds. ryzyka, ktéra na biezgco aktualizuje ww. procedury zgodnie ze zmianami w
prawodawstwie zaréwno na poziomie krajowym, jak i europejskim.
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W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym na
poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig TFI PZU SA, miedzy innymi
monitoruje skuteczno$¢ systemdw kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktory odpowiada
za opracowanie systemu zarzgdzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz wtasciwe funkcjonowanie tego systemu w TFI PZU
SA, komitetéow inwestycyjnych, ktdére monitorujg dziatania zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji
uprawnien przyznanych przez Zarzad.

Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem odbywa sie w trzech liniach obrony. Pierwsza linia
obrony obejmuje biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem. Druga linia obrony obejmuje zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane
komorki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen. W ramach
drugiej linii obrony szczegdlng role w procesie odgrywajg jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenstwa,
ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds. bezpieczenstwa IT. Trzecia linia obrony obejmuje audyt
wewnetrzny, ktory przeprowadza niezalezne audyty elementdw systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnoSci
kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez jednostke ds. audytu
wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez Towarzystwo
dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizmdéw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu i raportowania
ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych dla kazdego zarzadzanego przez Towarzystwo subfunduszu
inwestycyjnego. Dotyczy to réwniez zasad wyznaczania i metody obliczania ekspozycji AFI subfunduszu i limitdw z tym
zwigzanych. System limitdw wewnetrznych obejmuje ponadto zasady alokacji aktywdow i dywersyfikacji lokat oraz
utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci.

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

Informacje ujawniane regularnie:

1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktdéry moze by¢ stosowany w imieniu
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFT

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

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 800% przy zastosowaniu metody zaangazowania. Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI
przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa jest zgodny z rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia
20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie
sprawozdawczym miaty miejsce nastepujace zmiany tego poziomu: w dniu 29 maja 2017 roku z 200% na 800%; po
dacie bilansowej zmiana w dniu 3 lipca z 800% na 2000%. W dniu 12 sierpnia 2017 roku ten zostat okreslony jako
200%.

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

2. Informacja o facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktora na koniec okresu sprawozdawczego dla subfunduszu wyniosta 731% Wartosci Aktywow Netto oraz
metoda brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 3284% Wartosci Aktywow Netto.





