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Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego pdtrocznego potgczonego sprawozdania finansowego
PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych Inwestycji z siedzibg
w Warszawie, Al JanaPawiall 24 (,Fundusz’), na kiére skiada sie: wprowadzenie do
potaczonego sprawozdania finansowego, polgczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans
sporzadzone na dzier 30 czerwca 2018 r., potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potaczone
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiecy korficzacy sie tego dnia
(-pOtroczne potaczone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelng prezentacje powyzszego pdirocznego potgczonego sprawozdania finansowego,
sporzgdzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pdzniejszymi zmianami)
(,ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym zadaniem byto przedstawienie wniosku na temat
tego pdirocznego potgczonego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony
przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przegladu 2410
w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad $rodrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwaty Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad
potrocznego polgczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowo$é Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rozni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz
Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zostaé zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii o zalgczonym péfrocznym
potgczonym sprawozdaniu finansowym.
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Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zatgczone
pétroczne potaczone sprawozdanie finansowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu
sytuacji majgtkowej i finansowej PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Globalnych Inwestycji na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz jego finansowych wynikow dziatalnosci
za okres szesciu miesiecy koriczacy sie tego dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (politykg)
rachunkowosci i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.
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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami potroczne sprawozdania finansowe
funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) i specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych (SFIO) za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.:

e  PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy (dalej: ,,PZU FIO Parasolowy"”),

e  PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku (dalej: ,,PZU FIO Ochrony Majatku™),

e PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji (dalej: ,,PZU SFIO Globalnych
Inwestycji™),

e PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum (dalej: ,,PZU SFIO Universum”).

W I potroczu 2018 r. globalna sytuacja makroekonomiczna nieco sie zmienita i nie byta juz tak sprzyjajaca
dla wszystkich klas aktywow. Po okresie skoordynowanego globalnego wzrostu gospodarczego poczatek roku
przyniést powrét obaw o stan i perspektywy koniunktury globalnej. Przyczynita sie do tego stabos$¢ badan
nastrojow i ,twardych” danych, ograniczenie powszechnosci ozywienia, zmienno$¢ na rynkach finansowych,
wyptaszczenie amerykanskiej krzywej dochodowosci oraz eskalacja ryzyk geopolitycznych. Obawy te nieco zelzaty
w II kwartale dzieki stabilizacji badan koniunktury w czesci gospodarek, pewnej poprawie wskaznikéw aktywnosci
oraz ustgpieniu czynnikéw przejsciowych. Elementem, ktdéry miat przetozenie na zachowanie rynkéw byto
odchodzenie od ultratagodnej polityki monetarnej. Amerykanski FED kontynuowat podwyzki stép procentowych
oraz zmniejszanie swojego bilansu. Europejski Bank Centralny zmniejszyt program luzowania ilosciowego (QE),
nie ruszyt jednak stop procentowych i nie widac¢ sygnatéw, ktére mogtby wskazywac na ich rychtg zmiane.

Swiat polityki tradycyjnie nie przestawat zaskakiwa¢. Emocje rozpalata wojna handlowa wypowiedziana przez
Donalda Trumpa Chinom. Wzajemne nakfadanie na siebie kolejnych blokad wptywato niekorzystnie na zachowanie
inwestorow, a amerykanski prezydent nie zaprzestat wymyslac kolejnych barier. Przyktadem moze by¢ zapowiedz
wprowadzenia przepiséw blokujgcych naptyw chifskich inwestycji w amerykanski sektor technologiczny oraz
uniemozliwienie eksportu nowych technologii do kraju rzadzonego przez Xi Jinpinga. Chiny nie pozostaty dtuzne
odpowiadajgc ctami na amerykanskie towary. Sytuacja jest dynamiczna i nie wiadomo jak sie zakonczy.

Zdecydowanie spokojniej jest w polskiej gospodarce, ktdra rozwija sie najszybciej od blisko 6 lat. Kolejne dane
pokazuja, ze na horyzoncie nie wida¢ potencjalnych wewnetrznych zagrozen. Gtéwnym zrédtem wzrostu pozostaje
konsumpcja przy dynamicznie rosngcych dochodach i rekordowym poziomie optymizmu ludnosci. Rozpedu
nabierajg inwestycje, przede wszystkim wykorzystujgce wspotfinansowanie z funduszy UE i z czasem powinny sie
sta¢ podstawowym filarem wzrostu. Sygnaty ptynace z RPP sugerujg brak zmian stop procentowych do konca
przysztego roku, co wydaje sie wysoce prawdopodobne przy Sciezce inflacji, jakg mozna sobie dzisiaj wyobrazi¢
i deklarowanym przez wiekszo$¢ rady podejsciu do celu inflacyjnego (symetrycznie).

Poczatek 2018 roku na rynkach akcji zapowiadat sie fantastycznie — indeksy na gtéwnych gietdach kontynuowaty
wzrosty z 2017 r. ustanawiajac kolejne rekordy. Euforia trwata jednak tylko przez trzy tygodnie stycznia, a potem
nastapit jej spektakularny koniec. Inwestorzy w poptochu pozbywali sie papieréw udziatowych powodujac, ze T kw.
2018 r. rynki akcji zakonczyty na duzych minusach. Amerykanskie gietdy szybko poradzity sobie z przeceng i juz od
kwietnia rozpoczety odrabianie strat. W efekcie indeks S&P 500 znalazt sie w okolicy styczniowych szczytow,
a NASDAQ nawet je pokonat i zanotowat kolejne rekordy.

Znacznie gorzej w tym czasie radzita sobie natomiast polska gietda. Jednym z najwazniejszych powodow tej
sytuacji byty stabe wyniki finansowe polskich spotek. Negatywne lub niskie dynamiki wzrostu w wielu przypadkach
mogg szczegolnie dziwi¢ na tle ostatnio bardzo wysokiego ponad 6-proc. (w ujeciu nominalnym) tempa wzrostu
polskiej gospodarki. Przyczyng sg stale rosngce koszty wynagrodzen i surowcow, a do niedawna réwniez mocna
ztotdwka, oraz trudnosci w przenoszeniu skutkdw tych wzrostdw na finalnego odbiorce. Polskiej gietdzie nie
sprzyjat rowniez bilans przeptywdw kapitatowych. Od prawie trzech lat mamy do czynienia z odptywem $rodkow
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z akcyjnych funduszy inwestycyjnych. Dodatkowo od IV kw. 2017 r. pogtebity sie odptywy z OFE, ktore historycznie
petnity role stabilizatora na polskiej gietdzie. Niekorzystnie wypada tez saldo przeptywdw zwigzane
z przeklasyfikowaniem Polski przez FTSE do rynkdw rozwinietych. Prawdopodobnie takze z tego powodu
warszawskg gietde omija w tym roku kapitat zagraniczny.

Réwniez na rynku dtugu pierwsze sze$¢ miesiecy 2018 r. zapisze sie jako jedne z bardziej nerwowych w ostatnich
latach. Rentownosci to szybowaly w gére to spadaty, a szczegdlnie mocno odczuty to obligacje rynkow
wschodzacych. W Polsce byto troche spokojniej, ale dotyczy to gtdéwnie papieréw skarbowych. Znacznie gorzej byto
na rynku obligacji korporacyjnych, na ktérym afera GetBack mocno odcisneta swoje pietno. Awersje do tych
papieréw byto wida¢ po odptywach z funduszy obligacyjnych (dopuszczajgcych inwestycje w tzw. korporaty)
oraz sekurytyzacyjncyh.

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

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki II potowie 2018 r. zaleze¢ bedg przede wszystkim od:

e kondyciji globalnej gospodarki — ryzyka dla wzrostu gospodarczego i perspektywy wzrostu inflacji,

e rozwoju wydarzen w zakresie relacji handlowych — ich wptyw na aktywnos$¢ gospodarki USA

e iich partneréw handlowych oraz na decyzje FED,

e polityki pienieznej — kontynuacji zacieSnienia w USA i kilku mniejszych gospodarkach rozwinietych,
kontynuacji programu QE w strefie euro przy planowanym jego zakonczeniu z koricem roku

e oraz od podwyzek stop procentowych w EM,

e ryzyka politycznego — dziatan rzadu we Wtoszech, problemoéw koalicji rzadzacej w Niemczech i negocjacji
warunkow Brexit-u,

e wzrostu gospodarczego w Polsce wspieranego postepem w realizacji inwestycji wspodtfinansowanych
$rodkami UE, przy mozliwym ograniczeniu tempa wzrostu u gtdwnych partneréw handlowych

e ewolucji pogladow RPP w sytuacji stopniowego wzrostu inflacji bazowej, przy tempie wzrostu
gospodarczego przekraczajgcym potencjalne i przy postepujgcym zaostrzeniu polityki pienieznej

e w otoczeniu.

Ponizej prezentujemy Panstwu procentowg zmiane wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU SA, (w przypadku subfunduszy dla
jednostek uczestnictwa kategorii A) wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu
inwestycyjnego dla kazdego z funduszy/subfunduszy.

Procentowa zmiana
wartosci aktywow netto
Fundusz/subfundusz na jednostke uczestnictwa
w okresie
sprawozdawczym

Rekomendowany minimalny
horyzont inwestycyjny

PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Gotowkowy 0,75% 3 miesigce
PZU Papieréw Dtuznych Polonez 1,32% 1,5 roku
PZU SEJF+ 0,84% 1 rok
PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek -3,06% 3 lata
PZU Zréwnowazony -10,64% 4 lata

PZU Energia Medycyna Ekologia -10,00% 5 lat
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PZU Akcji Krakowiak -15,32% 5 lat
PZU Aktywny Akgji Globalnych -6,92% 5 lat
PZU Akcji Matych i Srednich Spétek -14,87% 5 lat
PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych -1,64% 3 lata
PZU Diuzny Aktywny 2,15% 2 lata
PZU Telekomunikacja Media Technologia -3,64% 4 lata
PZU SFIO Globalnych Inwestycji z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych 2,13% 5 lat
PZU Akcji Rynkdw Wschodzacych 0,49% 5 lat
PZU Akcji Spotek Dywidendowych -14,55% 5 lat
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych -4,11% 3 lata
Pozostate fundusze:

PZU FIO Ochrony Majatku 0,31% 3 miesigce
PZU SFIO Universum -6,94% 2 lata

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

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

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 dystrybutoréw 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.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu ... 5
podpis)
N
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu CWL%SOC&*IZ}\
(podpis)
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu M)‘IA»MMJP\D
(podpis)

Warszawa, 28 sierpnia 2018



Poétroczne potaczone sprawozdanie finansowe funduszu

PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 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 2018 r., poz. 395 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansdw 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 potroczne
pofaczone sprawozdanie finansowe funduszu PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji
obejmujace:

L. Wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego.

II. Potgczone zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2018 r., o tacznej wartosci 116 611 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

I1I. Potaczony bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 123 919 tys. zt.

Iv. Potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie - 16 156 tys. zi.

L Potgczone zestawienie zmian w aktywach netto.

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu ﬂ 5

( podpis )

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu ..XL;L').' .. L}.}Mf\)

S
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu CWLW’>SO C’L")\KZ})_\

Marcin Bielecki Dyrektor Biura Ksiegowosci Funduszy @/ .. 2/( ...... 2‘ .... Q ...... : .........

( podpis )

Warszawa, 28 sierpnia 2018 r.
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WPROWADZENIE DO POLROCZNEGO POLACZONEGO 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 2018 r., poz.1355) zwanej dalej ,,Ustawg” oraz zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego
z dnia 12 wrzesnia 2006 r. (zwana dalej ,Komisjg”). Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, w dniu 20 listopada 2006 r.
pod numerem RFi 264. Fundusz prowadzi dziatalnos¢, jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, ktére prowadza wiasng 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 skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze, zwane dalej kazdy z osobna ,,Subfunduszem”:

L.p. glaozt‘:\:inf/zll:fijnnvs::tz;cjlijzu 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 Rynkoéw Rozwinietych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujgc cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w tytuly 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 majace siedzibe
lub prowadzace przewazajaca cze$¢ swojej dziatalnosci w krajach uznawanych za gospodarczo rozwiniete oraz
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania, ktore odzwierciedlajg indeksy
akcji krajow rozwinietych. Kraje rozwiniete obejmuja kraje:

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

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

Aktywa Subfunduszu lokowane s3 zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriow doboru
lokat wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 28 statutu Funduszu (dalej zwanego ,Statutem”) i
ograniczen inwestycyjnych wynikajacych z Ustawy oraz wskazanych w art. 29-30 Statutu.

Fundusz nie gwarantuje osiaggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Subfundusz dazy do osiggniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

ZU. tronalz
( 801102102 pzu.pl s 1z11
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Dobor lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujacych kryteriach:

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

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

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

) ptynnosci inwestycji,

d) taktycznej alokacji Aktywdw Subfunduszu (dopasowanie portfela lokat Subfunduszu do prognozowanej
koniunktury na rynkach akcji w poszczegdlnych 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 Subfunduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg réwniez uwzglednialy poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stop procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papieréw wartosciowych obejmujgcych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - analizie fundamentalnej, z uwzglednieniem kryteridw ilosciowych
(takich jak biezace i prognozowane wyniki finansowe spotki, biezaca i prognozowana wycena spotki, w tym w
kontekscie poréwnania z innymi spotkami o zblizonej charakterystyce) oraz kryteridw jakosciowych (takich jak
strategia dziatalnosci spotki, ocena pozycji rynkowej, ogdlne perspektywy rozwoju spotki i branzy, w ktorej dziata
spotka, analiza oferowanych produktdow, jakos¢ kadry zarzadzajacej, dostepnosSC sieci dystrybucyjnej). Przy
doborze spotek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarzadzajgcy moze kierowaé 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 papierdw wartosciowych, w szczegdlnosci w
kontekscie wskazan wynikajgcych z analizy technicznej lub analizy przeptywow kapitatowych, potrzeba
zapewnienia nalezytej dywersyfikacji branzowej portfela inwestycyjnego, dostepnos$¢ i poziom wyceny innych
alternatywnych lokat Subfunduszu.

Tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica
stanowig od 70% do 100% warto$ci Aktywdw Subfunduszu.

Pozostate aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w papiery wartosciowe dtuzne papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pienieznego oraz depozyty bankowe.

Aktywa Subfunduszu s3 lokowane co najmniej w 50% w instrumenty finansowe wskazane w Statucie
denominowane w euro.

Udziat tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz instytucji wspdinego inwestowania majacych siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mnigj niz 50% wartosci ich aktywéw w udziatowe
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace przewazajaca czesS¢ swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za gospodarczo rozwiniete oraz tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i
instytucji wspdlnego inwestowania, ktére odzwierciedlajg indeksy akgji krajéw rozwinietych, stanowig do 100%
wartosci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie czionkowskim Unii Europejskiej a takze na
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy
zawieraniu umdéw majacych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajacy kieruje sie nastepujgcymi
kryteriami: ptynno$¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategia i celem inwestycyjnym.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z
Ustawy i statutu Funduszu oraz rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania
przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty uméw, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w
tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU

Akcji Rynkéw Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujac cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat w instrumenty finansowe zapewniajace ekspozycje na
akcje spdtek i indeksy akgji tzw. rynkdw wschodzacych (emerging markets), obejmujacych kraje:
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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 wynikajgcych 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.

Subfundusz dazy do osiggniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Dobodr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujgcych kryteriach:

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

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

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

) ptynnosci inwestycji,

d) taktycznej alokacji Aktywdw Subfunduszu (dopasowanie portfela lokat Subfunduszu do prognozowanej
koniunktury na rynkach akcji w poszczegdlnych 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 ptynnosSci Funduszu, przy czym decyzje
inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg réowniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i
oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz ryzyko kontrahenta,

3) w przypadku udziatowych papieréw 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 spoiki, biezaca i prognozowana wycena spotki, w tym w
kontekscie porédwnania z innymi spdtkami o zblizonej charakterystyce) oraz kryteriéw jakosciowych (takich jak
strategia dziatalnosci spotki, ocena pozycji rynkowej, ogdlne perspektywy rozwoju spdtki i branzy, w ktorej dziata
spétka, analiza oferowanych produktdw, jako$¢ kadry zarzadzajgcej, dostepno$¢ sieci dystrybucyjnej). Przy
doborze spdétek do portfela inwestycyjnego Subfunduszu zarzadzajgcy moze kierowac sie réwniez 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 szczegdlnosci w
kontekscie wskazan wynikajagcych z analizy technicznej lub analizy przeptywéw kapitatowych, potrzeba
zapewnienia nalezytej dywersyfikacji branzowej portfela inwestycyjnego, dostepnos$¢ i poziom wyceny innych
alternatywnych lokat Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane s3g przede wszystkim w:

1) tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica,
ktdrych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie nie mnigj niz 50% wartosci ich aktywow w udziatowe
instrumenty finansowe emitowane przez podmioty majace siedzibe lub prowadzace przewazajaca cze$¢ swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzace (emerging markets), okreslonych zgodnie z art. 35
ust. 1 Statutu,

2) tytuly uczestnictwa Funduszy Zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica,
ktdére 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 cze$¢ swojej
dziatalnosci w krajach uznawanych za tzw. rynki wschodzace.

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

W celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Subfunduszu oraz na warunkach
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okreslonych w art. 37 ust. 15 Statutu, Subfundusz przewiduje mozliwo$¢ zastgpienia lokat, o ktérych mowa
powyzej, instrumentami pochodnymi, w tym niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, dla ktérych
baze stanowig akcje lub indeksy akcji rynkdw wschodzacych, 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 wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz
depozyty bankowe.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktore wynikajg z
Ustawy oraz rozporzadzenia wydanego przez wlasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty umow, ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Opis celu inwes jnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PZU

Akcji Spétek Dywidendowych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Realizujgc cel inwestycyjny, Subfundusz dokonuje lokat przede wszystkim w akcje spotek wyptacajacych
dywidende z siedziba w jednym z panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze w kwity depozytowe
wyemitowane na podstawie akcji takich spétek i prawa do akcji takich spdtek. Aktywa Subfunduszu lokowane sg
zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriéw doboru lokat wynikajgcych 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.

Subfundusz dazy do osiggniecia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym
ograniczaniu ryzyka inwestycyjnego.

Dobdr lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujgcych 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 wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, odzwierciedlajgcych
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 wspdinego inwestowania,

d) ptynnosci inwestycji,
e) 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 papieréw wartosciowych obejmujacych akcje, prawa do akcji, prawa poboru,
warranty subskrypcyjne oraz kwity depozytowe - przewidywanej stopie zwrotu z akcji danej spotki, 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 sq z uwzglednieniem biezacej i przewidywanej sytuacji
ekonomicznej w poszczegdlnych panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej.

Poza instrumentami udziatowymi aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartoSciowe emitowane przez
podmioty krajowe lub zagraniczne, instrumenty rynku pienieznego, jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych otwartych, majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granica oraz depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych.
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Akcje, emitowane na ich podstawie kwity depozytowe oraz prawa do akcji stanowig tgcznie co najmniej 50%
wartosci Aktywdw Subfunduszu. Lokaty w akcje i inne papiery wartosciowe wyemitowane przez spotki z siedzibg
w jednym panstwie oraz kwity depozytowe wyemitowane na podstawie akcji spotek z siedzibg w tym panstwie
moga stanowi¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej a takze na
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy
zawieraniu umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajgcy kieruje sie nastepujgcymi
kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategig i celem inwestycyjnym.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktore wynikajg z
Ustawy oraz rozporzadzenia wydanego przez whasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny
fundusz inwestycyjny otwarty umow, ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Opis celu inwes jnego, 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 diuzne emitowane przez
rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw nie nalezgcych do grupy zaawansowanych
gospodarek, ktdrych lista jest publikowana przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy. Aktywa Subfunduszu
lokowane sg zgodnie z zasadami minimalizacji ryzyka, przy uwzglednieniu kryteriow doboru lokat wskazanych w
art. 52 Statutu i ograniczen inwestycyjnych wskazanych w art. 53-54 Statutu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
Dobor lokat Subfunduszu opiera sie na nastepujacych kryteriach:
1) w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych:
a) uzyskanie mozliwie jak najwyzszej stopy zwrotu z aktywdw Subfunduszu,

b) ograniczenie ryzyka, w tym zwlaszcza ryzyka wynikajgcego ze zmiany stép procentowych, utraty
przez emitenta zdolnosci do wykupu papieréw wartosciowych oraz, w odniesieniu do lokat
dokonanych w walutach obcych, zmiany kursu odpowiedniej waluty,

c) analiza biezacej i prognozowanej rentownosci papieréow warto$ciowych oraz poziomu biezacych i
przysztych stép procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji,

d) analiza zmiennosci cen papieréw wartosciowych, w tym mozliwosci wzrostu lub spadku tych cen,
e) ocena ryzyka utraty ptynnosci papieréw wartosciowych oraz niewyptacalnosci emitentéw,

f) ocena ryzyka walutowego, w przypadku dokonywania lokat w papiery wartosciowe denominowane
w walutach zagranicznych,

2) w przypadku instrumentdw rynku pienieznego - analiza biezacej i prognozowanej rentownosci instrumentéw
rynku pienieznego, poziomu biezgcych i przysztych stop procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i
oczekiwanej inflacji, analiza zmiennosci cen instrumentéw rynku pienieznego, ocena ryzyka niewyptacalno$ci
emitenta i ryzyka walutowego,

3) w odniesieniu do depozytéw bankowych - potrzeba zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Subfunduszu.
Decyzje inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela bedg réwniez uwzgledniaty poréwnanie dochodowosci
lokat, biezacy i oczekiwany poziom stép procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko walutowe oraz
ryzyko kontrahenta,

4) w przypadku tytutdw uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez inne
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg - w oparciu o:

a) ocene osigganych wynikéw inwestycyjnych w poréwnaniu z przyjetym wzorcem,

b) wysoko$¢ optat zwigzanych z uczestnictwem w tych funduszach zagranicznych lub instytucjach
wspdlnego inwestowania,

c) ptynnos¢ inwestyciji,
d) taktyczna alokacja Aktywdéw Subfunduszu,
e) zapewnienie dywersyfikacji geograficznej portfela lokat Subfunduszu

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na rynku
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regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej a takze na
rynku zorganizowanym w krajach wskazanych w Statucie oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Przy
zawieraniu umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajgcy kieruje sie nastepujgcymi
kryteriami: ptynno$¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategia i celem inwestycyjnym.

Subfundusz moze nabywac¢ papiery warto$ciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym, pod warunkiem, ze
papiery te spetniajg kryteria, o ktdrych mowa w art. 93 ust. 4 Ustawy.

Fundusz moze lokowa¢ do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczone
lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. Jednoczesnie lokaty Funduszu w dtuzne papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub 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, Krolestwo Norwegii, Portugalia, Portoryko, San Marino,
Singapur, Stowacja, Stowenia, Stany Zjednoczone Ameryki, Szwecja, Szwajcaria, Wielka Brytania, Wtochy
stanowig co najmniej 65% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 35% wartosci aktywdw Subfunduszu moze
by¢ inwestowane w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez rzady, banki centralne lub jednostki samorzadu terytorialnego panstw wskazanych w zdaniu
poprzednim oraz miedzynarodowe organizacje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, panstwo
cztonkowskie Unii Europejskiej lub panstwo nalezace do OECD, jak réwniez depozyty bankowe.

III. Towarzystwo bedace organem Funduszu

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

IV. Okres sprawozdawczy i dzienh bilansowy

Przedstawione pofaczone sprawozdanie PZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Globalnych
Inwestycji obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r.

Pofaczone sprawozdanie finansowe Funduszu sporzadza sie sumujac poszczegdlne pozycje sprawozdan
jednostkowych poszczegdlnych Subfunduszy.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2018 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 2018 roku.
Jednoczesdnie Zarzad Towarzystwa zwraca uwage na fakt, iz w dniu 17 lipca 2018 r. podjat uchwate w sprawie
przyjecia zmian do Statutu Funduszu. Zmiany zwigzane sg z planowanym przeksztatceniem Funduszu w fundusz
inwestycyjny otwarty, stosownie do art. 239 Ustawy. Cze$¢ zmian zostato ogtoszonych w dniu 31 lipca i wejdzie w
zycie 31 pazdziernika 2018 r., a pozostate zmiany zostang ogtoszone w dniu 31 pazdziernika 2018 r. i wejdg w
zycie z dniem ogtoszenia. Tego dnia nastgpi przeksztatcenie Funduszu. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na
dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenia
dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie co najmniej 12 miesiecy po
dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego
dotychczasowej dziatalnosci, jednakze wskazuje na mozliwo$C potaczenia wewnetrznego Subfunduszy z
subfunduszami wydzielonymi w ramach PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy.

VI. Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa z siedziba
w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na liste firm audytorskich, prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentéw, pod numerem 3546.
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POLROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzien 30 czerwca 2018 r.

VII. Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz w ramach kazdego Subfunduszu oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, E, L i EUR. Jednostki
kategorii EUR réznig sie od pozostatych kategorii walutg, w ktorej sg zbywane i odkupywane. Jednostki
poszczegdinych kategorii moga roznic sie wysokoscig pobieranych optat manipulacyjnych, jak réwniez wysokoscia
zwigzanego z nimi wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem.

VIII. Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

Fundusz nie dokonywat zmian stosowanych zasad rachunkowosci w trakcie okresu sprawozdawczego.

ZU. trona 7z
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POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU
TABELA GLOWNA

SKEADNIKI LOKAT

POLACZONE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2018 r.

30.06.2018

31.12.2017

Wartosc wedtug ceny

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

Wartos¢ wedtug ceny

Wartosc wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

(:va; fi:l) bilansowy aktywach ogo6tem (:va; fi;) bilansowy aktywach ogé6tem
(w tys. zt) (w tys. zt)
Akcje 72 001 66 450 52,36 116 837 124 984 69,91
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0,00
Prawa do akcji 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 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 17 184 17 775 14,01 10 381 10 517 5,88
Instrumenty pochodne* 0 1 0,00 0 610 0,34
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
;yat:alzeu;zzsztig:tz\gaq?:;itg:lane przez instytucje wspdlnego inwestowania 27 243 32 385 25,52 27 620 33319 18,64
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 116 428 116 611 91,89 154 838 169 430 94,77

* wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych zostata odniesiona w srodkach pienieZznych 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 POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2018 r.

POLACZONY BILANS

30.06.2018 31.12.2017
(w tys. zt) (w tys. zt)
I. Aktywa 126 907 178 788
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 306 9034
Naleznosci 990 324
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 116 232 168 820
dtuzne papiery wartosciowe 17 775 10 517
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 379 610
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 2988 2242
III. Aktywa netto (I-II) 123 919 176 546
IV. Kapital subfunduszu 47 603 84 074
Kapitat wpfacony 1787 172 1729 107
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -1 739 569 -1 645 033
V. Dochody zatrzymane 76 485 78 018
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 41 811 42 985
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 34 674 35033
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -169 14 454
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 123 919 176 546
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POLACZONE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2018 r.

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

801102 102  pzu.pl

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(w tys. zt) (w tys. zb) (w tys. zb)
I. Przychody z lokat 1247 15 965 14 230
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 848 2 260 829
Przychody odsetkowe 352 13 694 13393
Dodatnie saldo réznic kursowych 46 0 0
Pozostate 1 11 8|
II. Koszty subfunduszu 2421 18 756 14 479
Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 180 13 498 10 416
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 108 336 229
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 31 45 31
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 4 198 189
Ujemne saldo réznic kursowych 5 4 440 3470
Pozostate 93 239 144
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
1IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 2421 18 756 14 479
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1174 -2791 -249
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -14 982 17 398 21479
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -359 68 539 46 554
z tytutu réznic kursowych 458 53755 48 064
g:nr?st (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 14 623 5114 25075
z tytutu réznic kursowych 1470 -49 470 -44 951
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) -16 156 14 607 21 230
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POLACZONE POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU SFIO Globalnych Inwestycji na dzier 30 czerwca 2018 r.

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

801102 102  pzu.pl

od: 01.01.2018 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017
1. Zmiana wartosci aktywow netto (w tys. zt) (w tys. zt)
1.Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 176 546 1 085 708
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -16 156 14 607
przychody z lokat netto -1174 -2791
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -359 68 539
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -14 623 -51 141
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -16 156 14 607
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -36 471 -923 769
i;:::ﬁli(iplléaljg)wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 58 065 270 665
ﬁr:;:g; il;i‘zl;ali:t\ggg:;c:/r;eﬁs)(zmnle]szenle kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 04 536 1194 434
6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+5) -52 627 -909 162
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (1+6) 123919 176 546
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 154 366 576 874
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji”
zwanego dalej .Funduszem” oswiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywow Funduszu, w tym w szczeg6lnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw  wartosciowych,
jak tez pozytkow z nich wynikajgcych przedstawionych w pétrocznym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

/Z//Qcag@///»g_,

Magdalena Rogalska og Kloc

Czlonek Zarzadu ocnik

Deutsche Bank Palska Spéika Akcyjna I siedzibg w Warszawie, ul. Lecha Kaczyiskiego 26, 00-609 Warszawa, rarejesirawany w Sadrie Rejonowym dia m.st. Warszawy, X1 Wydzlat
Gospodarcy Krajowego Rejestru Sadowego pod or 0000022493, Wysoko$¢ kapitatu zakladowego: 2691 449 384 ;i (kapital optacony w catoici}, NIP; 676-01-07-416.
www deutschehank.pt



Potroczne 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 2018 r. do 30 czerwca 2018 r.



KPME

KPMG Audyt Spétka 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 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zalagczonego potrocznego sprawozdania jednostkowego
subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinigtych wydzielonego w PZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawla Il 24
(»Subfundusz”), na ktére sktada sig: zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
30 czerwca 2018 r., rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za okres
szesciu miesigcy konczgcy sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa
(,potroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelng prezentacje powyzszego péirocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 2z pozniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat
tego pdirocznego sprawozdania jednostkowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowieri Krajowego Standardu Przegladu 2410
w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentdw z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad
pdirocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od osob odpowiedzialnych za finanse iksiegowo$é Subfunduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przeglgdu. Zakres przegladu istotnie
rozni sig¢ od =zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zatgczonym
potrocznym sprawozdaniu jednostkowym.



KkPMG

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sgdzi¢, iz zatgczone
pdiroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacii
majatkowej i finansowej subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2018 r. oraz jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
konczacy sie tego dnia, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr na liscie 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Podsiadty
Kluczowy biegly rewident
Nr w rejestrze 12774

Komandytariusz, Petnomocnik

28 sierpnia 2018 r.



Potroczne 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 2018 r., poz. 395 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 pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2018 r., o tgcznej wartosci 19 440 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.
II.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 20 138 tys. zt.
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy wynik z operacji w kwocie
269 tys. zi.
IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto.
V.  Noty objasniajace.
VI. Informacje dodatkowa.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu
(' podpis )
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu \L@;)ﬁiﬂ ..... - Lﬂmi-b
(' podpis )

b 8
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu C”Lw’> Y e SO

( podpis )

Marcin Bielecki Dyrektor Biura Ksiegowosci FUNUSZY ool

( podpis )

Warszawa, 28 sierpnia 2018 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

TABELA GLOWNA
30.06.2018 31.12.2017
L. Wartos¢ wedtu L. Wartos¢ wedtu
SKLADNIKI LOKAT Wartosc wed_} ug ceny wyce:’ly na dzie?n Procentowy udziat Wartosc wed_} ug wyce:’\y na dzielg'1 Procentowy udziat
nabycia . , ceny nabycia . ,
(w tys. zt) ?‘lnllatr;sso:ll; w aktywach ogodtem (w tys. z4) ?‘lnllatr;sso:ll; w aktywach ogotem
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 2766 2788 13,28 0 0 0,00
Instrumenty pochodne * 0 0 0,00 0 195 1,00
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
Tyty’ry uc.zest.nictwa emiFowane przez instytucje wspdlnego inwestowania 12 609 16 652 79,29 14 262 18 249 93,41
majace siedzibe za granica

Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 15 375 19 440 92,57 14 262 18 444 94,41

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkowa, ktore stanowia integralng 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

pzu.pl
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

Krai Wartoéé wedtu Wartos¢ wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY . . o) 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. zb) .
(w tys. zt) ogotem
Notowane na aktywnym rynku
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
WZ0120 / Treasury
Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-01-25 Zmienne / 1,81% 1 000 1 000 1005 1014 4,83
PLO000108601 SA
WZ0121 / Treasury
Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2021-01-25 Zmienne / 1,81% 1 000 1750 1761 1774 8,45
PL0000106068 SA
Razem notowane na aktywnym rynku 2766 2788 13,28
Razem 2766 2788 13,28

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

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
. Aktywny rynek - rynek .

GXU8 / 21-09-2018/ POZYCIA KROTKA Eurex Eurex Niemcy Indeks DAX 2 0 0 0,00

regulowany
NQUS / 21-09-2018/ POZYCIA KROTKA Aktywny rynek - rynek Chicago Mercantile | Chicago Mercantile Stany Zjednoczone Indeks NASDAQ 100 1 0 0 0,00

regulowany Exchange Exchange EMINI
ESUS / 20-09-2018/ POZYCIA KROTKA Aktywny rynek - rynek | Chicago Mercantile | Chicago Mercantile | o 1 40070ne | Tndeks SaP500 EMINT 1 0 0 0,00

regulowany Exchange Exchange
Razem wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne

Nienotowane na rynku . Credit Agricole

SW19734 / 23-07-2018 aktywnym Nie dotyczy Bank Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 6 0,03
SW19736 / 23-07-2018 Nienotowane na rynku Nie dotycz Credit Agricole Polska Waluta GBP 1 0 0 0,00

aktywnym ¥ Bank Polska SA !
SW19737 / 23-07-2018 Nienotowane na rynku Nie dotycz Credit Agricole Polska Waluta USD 1 0 -4 -0,02

aktywnym ¥ Bank Polska SA !
SW19822 / 23-07-2018 Nienotowane na rynku Nie dotycz Credit Agricole Polska Waluta EUR 1 0 -4 -0,02

aktywnym ¥ Bank Polska SA !
Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne -14 -0,07
Razem -14 -0,07

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.

TABELE DODATKOWE

Na ostatni dzien okresu sprawozdawczego Subfundusz nie posiadat sktadnikdw lokat, ktére powinny by¢ zaprezentowane w Tabelach dodatkowych.

( 801102102 pzu.pl
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L. Wartosc¢ wedtug| Procentowy
Kraj siedzib Wartosc wedlug wyceny na dzien udziat w
Tytuly Uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Liczba ) . y ceny nabycia y v
emitenta bilansowy ( aktywach
(w tys. zt) .
w tys. zt) ogotem
Amundi ETF MSCI UK UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
11
FRO010655761 requlowany Exchange Amundi ETF MSCI UK UCITS ETF 1500 Francja 964 1284 6,
Amundi Msci USA UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . . .
LU1681042864 requlowany Exchange Amundi Msci USA UCITS ETF 2200 Francja 1087 2712 12,92
iShares MSCI Japan Small Cap U / Aktywny rynek - rynek London Stock . i
174
IEO0B20WDYSS requlowany Exchange iShares MSCI Japan Small Cap U 10 857 Irlandia 855 9 8,33
e UGS Aktywny rynek - rynek Xetra ETF Xtrackers S&P ASX 200 UCITS ET 13 300 Luksemburg 1687 1958 9,33
LU0328474803 requlowany
Lyxor CAC 40 DR UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
2 1,1
FRO007052782 requlowany Exchange Lyxor CAC 40 DR UCITS ETF 1018 Francja 238 38 ,13
Lyxor DAX DR UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Milan Stock
LU0252633754 e —— BEEmE Lyxor DAX DR UCITS ETF 1700 Luksemburg 789 868 4,13
Lyxor Japan TOPIX DR UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
1 141 7
FRO010245514 requlowany Exchange Lyxor Japan TOPIX DR UCITS ETF 2 500 Francja 099 8 6,75
Lyxor MSCI USA UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
6
FRO010296061 requlowany Exchange Lyxor MSCI USA UCITS ETF 3200 Francja 2842 3163 15,0
Lyxor EURO STOXX 50 DR UCITS E / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
ITSE F 1197 1184 ,64
FRO007054358 requlowany Exchange Lyxor EURO STOXX 50 DR UCITS 8 000 rancja 9 8 5,6
Lyxor FTSE 100 UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Milan Stock
F 4 L 1851 207 »
LU1650492173 e Exchange Lyxor FTSE 100 UCITS ETI 0 000 uksemburg 85 078 9,89
Razem notowane na aktywnym rynku 12 609 16 652 79,29
Razem 12 609 16 652 79,29




POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
30.06.2018 31.12.2017

I. Aktywa 21001 19 536
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1228 979
Naleznosci 333 113
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 440 18 249
dtuzne papiery wartosciowe 2788 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 195
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 863 206
III. Aktywa netto (I-II) 20 138 19 330
IV. Kapitat subfunduszu 16 023 15484
Kapitat wptacony 196 264 181 598
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -180 241 -166 114
V. Dochody zatrzymane 87 -335
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3718 -3 500
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3 805 3165
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 4028 4181
VII. Kapital subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 20 138 19 330
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym : 96 672,0849 94 777,8516
j.u. kategorii A / EUR 96 672,0849 94 777,8516
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

j.u. kategorii A 208,31 203,96
j.u. kategorii EUR 47,76 48,90

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

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby Jednostek Uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w zt i w EUR.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
I. Przychody z lokat 85 213 82
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 71 212 82
Przychody odsetkowe 7 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 7 0 0
Pozostate 0 0
I1. Koszty subfunduszu 303 895 476
Wynagrodzenie dla towarzystwa 252 651 340
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 23 47 24
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7 10 7
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 1 1
Ujemne saldo rdznic kursowych 0 142 82
Pozostate 21 44 22
IIL. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 303 895 476
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -218 -682 -394
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 487 1444 778
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 640 1661 1965
z tytutu réznic kursowych 151 1616 1525
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -153 -217 -1 187
z tytutu réznic kursowych 318| -1 145 -1258
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) 269 762 384
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
j.u. kategorii A / EUR 269 762 384
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ztotych) *
j.u. kategorii A / EUR 2,79 8,04 3,18

*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 wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z Notami objasniajgcymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢

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 Akgji Rynkéw Rozwinietych na dzierh 30 czerwca 2018 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:

liczba zbytych jednostek uczestnictwa

j.u. 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

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

kategorii A / EUR

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

kategorii A / EUR

procentowa zmiana wartosci aktywéw 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¢ aktywow 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

( 801102102 pzu.pl

71769,6102
71 769,6102
69 875,3769
69 875,3769
1.894,2333
1 894,2333

1 185 020,4520
1 185 020,4520
1 088 348,3671
1 088 348,3671

96 672,0849

96 672,0849
96 672,0849

203,96

208,31

2,13

187,84

26.03.2018

208,97

14.06.2018

208,33

29.06.2018

od: 01.01.2018 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017

I. Zmiana wartosci aktywow netto

Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 19 330 24 396
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 269 762
przychody z lokat netto -218 -682
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 640 1661
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -153 -217
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 269 762
Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychoddw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 539 -5 828
kategorii A / EUR 539 -5 828
zmiana kapitatu wpfaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 14 666 23702
kategorii A / EUR 14 666 23702
igg:; il:::NmS#u wypftaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 14 127 29 530
kategorii A / EUR 14 127 29 530
£aczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 808 -5 066
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 20 138 19 330
Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 16 931 21720

118 030,6237
118 030,6237
148 097,8147
148 097,8147
-30 067,1910
-30 067,1910
1113 250,8418
1113 250,8418
1 018 472,9902
1 018 472,9902
94 777,8516
94 777,8516
94 777,8516

195,41

203,96

4,38

193,57

29.08.2017

205,18

18.12.2017

203,99

29.12.2017
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dziefi 30 czerwca 2018 r.

IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w sredniej wartosci aktywow netto w skali 361 412
roku, w tym: ! !

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 0,27 0,22
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,08 0,05
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

*procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje)

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac fgcznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig
integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

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 Rozwinietych na dziefi 30 czerwca 2018 r.

NOTY OBJASNIAJACE

Nota-1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

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

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz.395 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 2018 r. poz. 1355), zwana dalej ,Ustawq”,

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Prezentowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato w tysigcach ztotych.

Wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa poszczegdlnych 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.

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 aktywodw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny skitadnikéw 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 przepisdw 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 aktywow 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 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 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 9 z
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dziefi 30 czerwca 2018 r.

1) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu
z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywéw 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 transakgcji 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 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 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 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 akcji, warrantow subskrypcyjnych,
praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, jednostek uczestnictwa, tytutdw uczestnictwa, instrumentdw rynku
pienieznego, obligacji Skarbu Panstwa i innych dtuznych papieréw warto$ciowych i instrumentédw 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$¢ sktadnikow 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 skfadnikéw 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 majacych istotny wptyw na te warto$¢ oraz w oparciu o ocene
sytuadji finansowej emitenta;
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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 wartosciowego (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, certyfikatow 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
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 sktadnikéw 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 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 papierow
wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw 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 $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

30.06.2018 31.12.2017

(w tys. zt) (w tys. zt)
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 333 112
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 1
Razem 333 113
Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

30.06.2018 31.12.2017
(w tys. zt) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 14
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 277 110
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 484 18
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 19 19
Pozostate zobowigzania, w tym 69 59
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 50 50
z tytutu podatku PIT 19 9
Razem 863 206
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2018

31.12.2017

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 757 757 212 212
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 0 54 224
Razem srodki pieniezne 757 436
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowiazan *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 597 2437
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartos¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
II1. 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 0 0 8 8
Rachunek zabezpieczajacy EUR 77 332 46 197
Rachunek zabezpieczajacy usb 37 139 42 145
Rachunek zabezpieczajacy GBP 0 0 22 101
Rachunek zabezpieczajacy JPY 0 0 2 960 92
Razem ekwiwalenty srodkow pienieznych 471 543
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1228 979

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Subfunduszu na rachunkach
podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzieri bieZacego 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 dtuznych 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 aktywow i zobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub pogorszenia
sie zdolnosci kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania.

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

Ryzyko walutowe aktywow 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 poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

30.06.2018 31.12.2017
Wartosc Wartosc
wyceny ha Procentowy wyceny ha 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 LIy W eEy 9 GRS 3 ElelE7E)

Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem przeptywow

$rodkow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku 2788 13,28 0 0,00
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 1228 5,85 979 5,01
Papiery dtuzne notowane na aktywnym rynku 2788 13,28 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 195 1,00

Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka

kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

Skarb Panstwa-Polska 2788 13,28 0 0,00
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 471 2,24 759 3,89
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 16 652 79,29 18 249 93,41
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00 195 1,00
Zobowigzania 14 0,07 0 0,00

Wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica

EUR 14 903 70,96 14 274 73,06
GBP 1749 8,33 1848 9,46
usb 0 0,00 2127 10,89
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Na dzien 30 czerwca 2018 r.

Rodzaj
Typ zajetej pozycji instrumentu

Cel otwarcia
pochodnego

Wartos¢ Wartosc i terminy przysztych Waluta podstawy
pozycji otwartej pozycji strumieni pienieznych
Krétka Kontrakt terminowy

Termin
Podstawa
przysztych platnosci

zapadalnosci ( Termin wykonania
przysziych wygashniecia) instrumentu

ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego

pochodnego

Instrument generuje przeptywy
Ograniczenie ryzyka ) pieniezne w dniu 2018-07-23 oparte : oy
na kurs waluty EUR inwestycyjnego 6 na kursie waluty uzgodnionym z EUR 143 2018-07-23

kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Kontrakt terminowy Og.ranlczenlej ryzyka 0 pieniezne w dniu 2018-07-.23 oparte GBP 150 2018-07-23
na kurs waluty GBP inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Kontrakt terminowy Og.ranlczenl(? ryzyka 4 pienigzne w dniu 2018-07-.23 oparte USD 473 2018-07-23
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Kontrakt terminowy Og.ranlczenlej ryzyka 4 pienigzne w dniu 2018-07-.23 oparte EUR 239 2018-07-23 2018-07-23
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana
JesF ble;aca wartos¢ depozytu e
zabezpieczajacego na podstawie ceny ) .
’ oo PR rozliczane w kazdym
rozliczeniowej obowigzujacej w tym .
Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie dniu. Zyski i straty rozliczane sa w dniu wyceny w
50 ’ o EUR ramach systemu 2018-09-21
na Indeks DAX portfelem ramach systemu uzupetniania o
. . . uzupetniania
depozytow zabezpieczajacych,
zgodnie z regulacjami izb
rozliczajacych transakcje na danym

2018-09-21
depozytow
zabezpieczajacych.
LV vVm
W kazdym Hmu sesyjnym ustalana
jest biezaca wartos¢ depozytu

zabezpieczajacego na podstawie ceny
Sprawne zarzadzanie
portfelem

Krétka

2018-07-23
Krétka

2018-07-23
Krétka

2018-07-23

Krétka

Zyski i straty s
rozliczeniowej obowigzujacej w tym rozliczane w kazdym
Kontrakt terminowy - . .J 3 .Ja I Wty dniu wyceny w
. dniu. Zyski i straty rozliczane s w
Krotka na Indeks NASDAQ 18 . usbD ramach systemu 2018-09-21 2018-09-21
ramach systemu uzupetniania o
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Krétka

Kontrakt terminowy
na Indeks S&P500
EMINI

Sprawne zarzadzanie
portfelem

12

W kazdym dniu sesyjnym ustalana
jest biezaca wartos¢ depozytu
zabezpieczajacego na podstawie ceny
rozliczeniowej obowigzujacej w tym
dniu. Zyski i straty rozliczane sg w
ramach systemu uzupetniania
depozytoéw zabezpieczajacych,
zgodnie z regulacjami izb
rozliczajacych transakcje na danym
rvnky aktvwnvm

usb

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

2018-09-20

2018-09-20
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Na dzien 31 grudnia 2017 r.

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

Termin
Typ zajetej . Rodzaj Cel otwarcia Wartosc_ Wartosc i terminy przysztych strumieni Waluta podstawy Podstawa zapad?Ir}os_c : Ter_m in wykonania
ozvGii instrumentu ozvGii otwartej ienieznvch przysztych przysziych ( wygasniecia) instrumentu
pozyc) pochodnego pozyc) pozycji pienigzny ptatnosci platnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krétka TS T 77 Og.ranlczenl(? 77 187 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodnionym z EUR -3 800 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty EUR inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krstka | KONkt terminowy | Ograniczenie ryzyka 8 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodnionym z AUD -600 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty AUD inwestycyjnego
kontrahentem.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty s
warto$¢ depozytu zabezpieczajacego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Diuga GRS | SRS el -21 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania EUR ramach systemu 2018-03-16 2018-03-16
na Indeks DAX portfelem A . . . . -
depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajgcych transakcje na danym rynku depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty sa
wartos$¢ depozytu zabezpieczajacego na podstawie rozliczane w kazdym
. . ceny rozliczeniowej obowigzujgcej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Diuga Kontrakt terminowy [Sprawne zarzadzanie 29 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania GBP ramach systemu 2018-03-16 2018-03-16
na UKX Indeks portfelem A . . . L o
depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajgcych transakcje na danym rynku depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty sa
wartos¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
Kontrakt terminowy Sprawne zarzadzanie ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krétka na Indeks NASDAQ P a 3 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania usb ramach systemu 2018-03-16 2018-03-16
portfelem A ) : . . -
100 EMINI depozytéw zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca Zyski i straty sa
warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego na podstawie rozliczane w kazdym
: . ceny rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i dniu wyceny w
Krotka Kontrakt telfmln_o Wy [Sprawne zarzadzanie -25 straty rozliczane sa w ramach systemu uzupetniania JPY ramach systemu 2018-03-08 2018-03-08
na Indeks Nikkei 225 portfelem A ) ; . . o
depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajgcych transakcje na danym rynku depozytow
aktywnym. zabezpieczajacych.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzien 30 czerwca 2018 r.

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 przewyZzszajacej, odpowiednio - na dzien ich wykorzystania i udzielenia, 1% wartosci aktywow

Subfunduszu.

Nota-9 Waluty i réznice kursowe *

pzu.pl

30.06.2018 31.12.2017

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU K";;rff"' “’(xat';'sc)'e w tys. zt W(xat';‘sc)'e w tys. zt

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1228 979
PLN 757 757 220 220
EUR 4,3616 77 332 100 421
GBP 4,9270 0 0 22 101
JpY 0,0338 0 0 2 960 92
usb 3,7440 37 139 42 145
Naleznosci 333 113
PLN 333 333 113 113
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skiadniki lokat 19 440 18 444
PLN 2788 2788 0 0
AUD 2,7674 0 0 3 8
EUR 4,3616 3417 14 903 3467 14 461
GBP 4,9270 355 1749 393 1848
usb 3,7440 0 0 611 2127
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
Zobowigzania 863 206
PLN 849 849 206 206
EUR 4,3616 2 10 0 0
uUsbD 3,7440 1 4 0 0
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od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)

II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 175 1616 1525
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 87 84
siedzibe za granicg
Instrumenty pochodne 175 1529 1441
Zrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -24 V] 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace 24 0 0
siedzibe za granicg
Razem 151 1616 1525
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 527 193 0
Instrumenty pochodne 0 193 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace 527 0 0
siedzibe za granica
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -209 -1338 -1 258
Instrumenty pochodne -209 -196 -356
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica 0 1142 -902
Razem 318 -1145 -1 258

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

ogftoszonego przez NBP z dnia 29 czerwca 2018 roku.

** kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 29 czerwca 2018 roku

Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

Wyptacone dochody Subfunduszu:

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

pzu.pl

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 465 132 524
Dtuzne papiery warto$ciowe -1 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 175 1529 1441
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Razem 640 1661 1965
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 56 -214 -831
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -209 =8 -356)
Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
Razem -153 -217 -1187
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzier 30 czerwca 2018 r.

Nota-11 Koszty Subfunduszu

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(w tys. zi) (w tys. zt) (w tys. zi)

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: (V] 0 0

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

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

II. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia 252 651 340
Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow funduszu 0 0 0
Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
| | 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt ) 19 330 24 396 48 624
X\S:toj; ::gy(wv?'lv;r;etto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 203,96 195,41 182,84
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec 48,90 44,17 42,01

roku obrotowego (w EUR )

( 801 102 102  pzu.pl Strona 20z 21



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych na dzier 30 czerwca 2018 r.

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 nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym

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

3. Zestawienie oraz objasnienie ro6znic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnawczych danych finansowych auprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2017 r. zmianie ulegt sposdb prezentacji
informacji o procentowej zmianie wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa ~w okresie
sprawozdawczym ujawnianej w ,Zestawieniu zmian w aktywach netto”.

W poprzednich okresach sprawozdawczych zmiana procentowa wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa wyrazona byla w stosunku rocznym. Od okresu sprawozdawczego konczacego sie 31 grudnia
2017 r. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa odnoszona jest do okresu
sprawozdawczego.

4. Dokonane korekty bltedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych 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 majgcych wptyw na
sytuacje majatkowa 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 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 sporzadzenia jednostkowego sprawozdania 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 moglyby w istotny sposob
wplynac 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 28 sierpnia 2018 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac 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 Akcji Rynkow Rozwinietych” wydzielonego w ramach ,PZU Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji” — zwanego dalej
.Subfunduszem” oswiadcza, ze dane dotyczace standéw akiywdw Subfunduszu,
w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
I rachunkach papierdow wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich wynikajacych
przedstawionych w  poétrocznym  jednostkowym  sprawozdaniu  finansowym
Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

(Urgtue—
agdalena Rogalska

Czlonek Zarzadu

Deutsche Bank Polska Spétka Akeyjna 2 siedziby w Warszawie, vl Lecha Kaczyriskiego 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w 5qdzie Rejonowym dla m st. Warszawy, Xil Wydzlat
Gaspodarcry Krajowege Rejestru Sydewego pod nr 0000022493, Wysokodé kapitatu zakladowego: 2691 449 384 1t (kapitat eptacony w calodci}, NIP: 676-01.07-416.
www.deutschebank.pl



Informacje dotyczace subfunduszu PZU Akcji Rynkow Rozwinietych, o ktorych mowa w art. 222 b
Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(,Ustawa”)

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

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

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

1) zmianach maksymalnego poziomu dZwigni finansowej Funduszu, ktory moze byc stosowany w imieniu
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczer lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFL,

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach requlacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezaca ptynnos¢ 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 zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscig sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo,
uwzgledniajac charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity
ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodnos$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okreSla wymagane dziatania. Okre$lajac
odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia,
stosownos$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecert odkupienia.

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




Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stép zwrotu Funduszu wynidst 5. Wskaznik oparty jest
na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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

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

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komérki organizacyjne Towarzystwa i skfada sie z nastepujacych
etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym
na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy
innymi monitoruje skutecznos¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu,
ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz witasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetéw inwestycyjnych, ktére monitoruja dziatania zwigzane z
zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien przyznanych przez Zarzad.

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

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

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw 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 limitdw wewnetrznych.

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



II. Informacje ujawniane regularnie:

1) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze by¢ stosowany
w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na
podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI

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. 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 i jest zgodny z rozporzgdzeniem
Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie byto zmian tego poziomu.

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych 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 AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec II kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 124% Wartosci Aktywdow Netto
oraz metodg brutto, ktora na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 138% Wartosci Aktywow Netto.
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Dla Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.

Wprowadzenie

PrzeprowadzilisSmy przeglad zalaczonego péirocznego sprawozdania  jednostkowego
subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w PZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjinym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie,
Al Jana Pawa Il 24 (,Subfundusz’), na ktore skiada sie: zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzieri 30 czerwca 2018 r., rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian
w aktywach netto za okres szesciu miesigcy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace
i informacja dodatkowa (,pdiroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelng prezentacje powyzszego pétrocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pozniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci’) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat
tego pdirocznego sprawozdania jednostkowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzili§my stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przegladu 2410
w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad s$rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad
potrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od osdb odpowiedzialnych za finanse iksiggowo$é Subfunduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rézni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, ktore mogtyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zatgczonym
poirocznym sprawozdaniu jednostkowym.

(P



KkPMG

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalgczone
pbiroczne 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 2018 r. oraz jego finansowych wynikéw dzialalnosci za okres szesciu miesiecy
koficzacy sig tego dnia zgodnie zustawa o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr na liscie 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident

Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

28 sierpnia 2018 r.



Potroczne 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 2018 r., poz. 395 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 pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu 30 czerwca 2018 r., 0 tgcznej wartosci 17 761 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi oraz
dodatkowymi.
II.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysoko$ci 18 116 tys. zt.
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie
- 141 tys. zi.
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto.
V.  Noty objasniajace.
VI. Informacje dodatkowa.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu
(' podpis )
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu \L@;)ﬁiﬂ ..... - Lﬂmi-b
(' podpis )

b 8
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu C”Lw’> Y e SO

( podpis )

Marcin Bielecki Dyrektor Biura Ksiegowosci FUNUSZY ool

( podpis )

Warszawa, 28 sierpnia 2018 r.



ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

TABELA GEOWNA
30.06.2018 31.12.2017
L. Wartos¢ wedtu L. Wartos¢ wedtu
SKEADNIKI LOKAT Wartosc wed_% ug ceny wyceny na dzie?ﬁ Procentowy udziat Wartosc wed_% ug wyceny na dzie?'1 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 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 2013 2 028 11,10 0 0 0,00
Instrumenty pochodne * 0 0 0,00 0 261 1,40
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
;yatgzleuscizzsztiglectxa;;:it::ane przez instytucje wspdlnego inwestowania 14 634 15 733 86,09 13 358 15 070 81,05
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 16 647 17 761 97,19 13 358 15331 82,45

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktore stanowig 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
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

Krai Wartosé wedtu Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rviku Nazwa rvnku Emitent dio dzin Termin Warunki Wartoéé Liczba PR 9| wyceny na dzien|  udziatw
WARTOSCIOWE 1Ty ry . Y wykupu oprocentowania nominalna Y Y bilansowy aktywach
emitenta (w tys. zi) .
(w tys. zt) ogotem
Notowane na aktywnym rynku
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
WZ0121 / Treasury
Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2021-01-25 Zmienne / 1,81% 1 000 2 000 2013 2 028 11,10

PL0000106068 SA
Razem notowane na aktywnym rynku 2013 2028 11,10
Razem 2013 2028 11,10

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

¢ 801102102

.. Wartosc¢ weditug| Procentowy
Kraj siedzib Wartosc wediug wyceny na dzien udziat w
Tytuly Uczestnictwa Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Liczba J . y ceny nabycia y . v
emitenta bilansowy aktywach
(w tys. zt) .
(w tys. zt) ogotem
Amundi Msci Emerging Markets U / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . . .
7
LU1681045370 requlowany Exchange Amundi Msci Emerging Markets U 40 000 Luksemburg 676 694 3,79
Amundi Msci India UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock i A
LU1681043086 regulowany Exchange Amundi Msci India UCITS ETF 450 Luksemburg 680 964 5,27
Amundi Msci China UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . A
1 2
LU1681043912 requlowany Exchange Amundi Msci China UCITS ETF 1500 Luksemburg 1370 690 9,25
Xtrackers MSCI Russia Capped S / Aktywny rynek - rynek )
2
LU0322252502 regulowany Xetra ETF Xtrackers MSCI Russia Capped S 9736 Luksemburg 804 973 53
Lyxor MSCI Emerging Markets UC / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
FR0010429068 TR St Lyxor MSCI Emerging Markets UC 45 000 Francja 2048 1966 10,76
iShares MSCI Mexico Capped UCI / Aktywny rynek - rynek London Stock . . .
IEOOBSWHFO43 requlowany Exchange iShares MSCI Mexico Capped UCI 2 500 Irlandia 999 1060 5,80
iShares MSCI Turkey UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek . .
IEOB1FZS574 requlowany Xetra ETF iShares MSCI Turkey UCITS ETF 16 Irlandia 2 1 0,01
Lyxor Brazil Ibovespa UCITS ET / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
FR0010408799 requlowany Exchange Lyxor Brazil Ibovespa UCITS ET 22 000 Francja 1351 1376 7,53
Lyxor China Enterprise HSCEI U / Aktywny rynek - rynek Milan Stock . . .
1774 1797
FR0010204081 requlowany Exchange Lyxor China Enterprise HSCEI U 3000 Francja 9 9,83
Lyxor FTSE Athex Large Cap UCI / Aktywny rynek - rynek Paris Stock .
FRO010405431 requlowany Exchange Lyxor FTSE Athex Large Cap UCI 150 000 Francja 574 604 3,31
Lyxor MSCI India UCITS ETF / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
1 F 1 7
FR0010361683 requlowany Exchange Lyxor MSCI India UCITS ETF 0 000 rancja 639 68 3,73
Lyxor Turkey D] Turkey TITANS / Aktywny rynek - rynek Milan Stock .
FRO010326256 requlowany Exchange Lyxor Turkey D] Turkey TITANS 540 Francja 80 76 0,42
Lyxor Eastern Europe CECE NTR / Aktywny rynek - rynek Milan Stock .
F 12 12 7
FR0010204073 requlowany Exchange Lyxor Eastern Europe CECE NTR 15 000 rancja 39 86 ,03
Lyxor South Africa FTSE JSE TO / Aktywny rynek - rynek Paris Stock . .
FR0010464446 requlowany Exchange Lyxor South Africa FTSE JSE TO 10 000 Francja 1414 1527 8,36
e BN EELLI ) HONF R S S S s Xetra ETF Xtrackers MSCI Mexico UCITS ET 60 000 Luksemburg 984 1038 5,68
LU0476289466 regulowany
Razem notowane na aktywnym rynku 14 634 15733 86,09
Razem 14 634 15733 86,09
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

Wartosc

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.

TABELE DODATKOWE

Na ostatni dzien okresu sprawozdawczego Subfundusz nie posiadat sktadnikdw lokat, ktére powinny by¢ zaprezentowane w Tabelach dodatkowych.

( 801102102 pzu.pl
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Emitent Kraj siedziby Wartos¢ wedtug |wedtug wyceny Prl:):zeir;:o‘:’vy
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny nabycia na dzien
(wystawca) N aktywach
(wystawcy) (w tys. zt) bilansowy p
ogodtem
(w tys. zt)
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Nienotowane na rynku : Credit Agricole
SW19735 / 23-07-2018 ST Nie dotyczy Bank Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 12 0,07
Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne -12 -0,07
Razem 0 -12 -0,07




POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU

30.06.2018 31.12.2017
I. Aktywa 18 275 18 593
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 504 3160
Naleznosci 10 102
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 761 15070
dtuzne papiery wartosciowe 2 028 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 261
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 159 163
III. Aktywa netto (I-II) 18116 18 430
IV. Kapitat subfunduszu 24914 25 087
Kapitat wpfacony 199 958 179 070
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -175 044 -153 983
V. Dochody zatrzymane -7 884 -8 629
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5 469 -5 144
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2415 -3 485
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1086 1972
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 18 116 18 430
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym : 157 215,7945 160 714,0377
j.u. kategorii A / EUR 157 215,7945 160 714,0377
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
j.u. kategorii A 115,23 114,67
j.u. kategorii EUR 26,42 27,49

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkows, ktore stanowia integraing czesc¢ sprawozdania
_Jjednostkowego.

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

ZU. trona 5 z
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 .

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
I. Przychody z lokat 9 16 1
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1 16 1
Przychody odsetkowe 7 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 1 0 0
II. Koszty subfunduszu 334 571 210
Wynagrodzenie dla towarzystwa 274 377 132
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 24 46 23
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 10 15 10
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 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 5 89 24
Pozostate 20 44 21
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo (V] 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-IIT) 334 571 210
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -325 -555 -209
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 184 2 046 331
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1070 1259 739
Z tytutu réznic kursowych 987 1001 574
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -886 787 -408
Z tytutu réznic kursowych 333 -172 -133
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) -141 1491 122
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
j.u. kategorii A / EUR -141 1491 122
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ziotych) *
j.u. kategorii A / EUR -0,90 9,28 1,09

* 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 wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkowsg, ktore stanowig integraing czes¢
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na Jednostke Uczestnictwa wyrazonego w zt.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 .

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 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

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

kategorii A / EUR

wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego 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

( 801102102 pzu.pl

176 038,4388
176 038,4388
179 536,6820
179 536,6820
-3 498,2432
-3 498,2432

1 676 760,9480
1 676 760,9480
1 519 545,1535
1519 545,1535

157 215,7945

157 215,7945
157 215,7945

114,67

115,23

0,49

111,28

16.04.2018

od: 01.01.2018 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017

I. Zmiana wartosci aktywow netto

Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 18 430 6121
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -141 1491
przychody z lokat netto -325 -555
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1070 1259
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -886 787
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -141 1491
Dystrybucja dochoddw (przychoddw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychodéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -173 10 818
kategorii A / EUR -173 10 818
zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 20 888 25612
kategorii A / EUR 20 888 25612
lzj?zlzzt;:] ikact\E)vl;a)ﬂu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 21 061 14 794
kategorii A / EUR 21 061 14 794
taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -314 12 309
Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 18 116 18 430
Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 18 364 12 564

236 215,6201
236 215,6201
137 006,2014
137 006,2014
99 209,4187
99 209,4187

1500 722,5092
1500 722,5092
1 340 008,4715
1 340 008,4715

160 714,0377

160 714,0377
160 714,0377

99,52

114,67

15,22

99,51

02.01.2017
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maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 124,04 114,70
data wyceny

kategorii A / EUR 26.01.2018 29.12.2017
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 115,24 114,70
data wyceny

kategorii A / EUR 29.06.2018 29.12.2017
IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w éredniej wartosci aktywow netto w

skali roku, w tym: e i
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa* 3,01 3,00
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,26 0,37
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,11 0,12
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

*procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje)

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg 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 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 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
2018 r. poz.1355), zwana dalej ,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finanséw 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 poszczegdlnych kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa poszczegdlnych 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 przypisana cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia
tych skfadnikéw 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 zasadg
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 wypfatami ujmowanymi zgodnie z zasadg
opisang powyzej.

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

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzie sporzadzenia
sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$é
aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajac wartos¢ aktywoéw Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standéw 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 réwna Wartosci Aktywoéw 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 wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu
zwigzane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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Wartos$¢ godziwg sktadnikdw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreSlonego wedtug stanu
z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywdw 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 zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku Aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywow nie zawarto zadnej transakgji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena
Aktywéw 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 zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego dostepnego
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym Rynku, okre$lonego wedtug stanu z
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek
wartosci stanowiacej jego odpowiednik, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okre$lonymi 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. érednig 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¢ rynkowa 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 $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych papieréw wartos$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, tytutdw uczestnictwa, instrumentéw rynku pienieznego,
obligacji Skarbu Panstwa i innych dtuznych papieréw warto$ciowych 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 gtdwnego a w przypadku gdy nie jest
mozliwy wybdr rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtdwnego, o
ktdrych 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 gtéwnym jest ten rynek.

Warto$¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposdb:
1) dhuznych papieréw warto$ciowych i depozytéw — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu

efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdw lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych albo
kosztow odsetkowych Subfunduszu;
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2) akcji, warrantéw subskrypcyjnych oraz kwitow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu powszechnie
uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzen majgcych istotny wplyw 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 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 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 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$¢ tego papieru stanowi suma wartosci diuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci 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 wspodlnego inwestowania majace siedzibe za granica — wedtug ostatnio ogtoszonej wartosci aktywdw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian
wartoéci 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 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 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 warto$ci godziwej.

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

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

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

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw 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, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

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

30.06.2018 31.12.2017

(w tys. zt) (w tys. zt)
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 10 101
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0
Razem 10 102
Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

30.06.2018 31.12.2017
(w tys. zt) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 12
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 10 62
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 57 11
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0
Z tytutu rezerw 22 23
Pozostate zobowigzania, w tym 58 67
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 48 47
z tytutu optaty dystrybucyjnej 0 1
z tytutu podatku PIT 10 19
Razem 159 163
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 .

Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2018 31.12.2017
Wartosc¢ na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartosc¢ na dzien bilansowy w 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 102 102 2972 2972
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 0 45 187
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 0 0 0 1
Deutsche Bank Polska S.A. usb 47 177 0 0
Razem srodki pieniezne 279 3160

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowiazan *

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1720 1992
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartosc¢ na dzien bilansowy w Wartos¢ na dzien bilansowy w
II1. 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 137 137 0 0
Rachunek zabezpieczajacy usb 24 88 0 0
Razem ekwiwalenty $rodkow pienieznych 225 0
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 504 3160

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

Nota-5 Ryzyka

Ryzyko stop 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 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 przeptywow Srodkéw pienieznych wynikajgce 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 zdoInosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania.

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

Ryzyko walutowe aktywow 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
poszczegdinych walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 .

30.06.2018

31.12.2017

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
procentowej
Dtuzne papiery wartoéciowe notowane na aktywnym rynku 2028 11,10
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 504 2,76 3160 17,00
Papiery dtuzne notowane na aktywnym rynku 2028 11,10 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 261 1,40
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka . .
kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat Nie dotyczy Nie dotyczy
Skarb Panstwa-Polska 2028 11,10
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 265 1,45 188 1,01
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 15733 86,09 15070 81,05
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00 261 1,40
Zobowiagzania 12 0,07 0 0,00
Wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
maijace siedzibe za granica

EUR 14 673 80,29 14 893 80,10

usb 1 060 58 175 0,94
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

Nota-6 Instrumenty pochodne

Na dzien 30 czerwca 2018 r.

Rodzaj Podstawa Termin zapadalnosci ( Termin wykonania
P - . . " Cel otwarcia Wartosc Wartosc i terminy przysztych Waluta podstawy wygasniecia) . ¥
Typ zajetej pozycji instrumentu . . - P - przyszitych . instrumentu
pozycji otwartej pozycji strumieni pienieznych przysziych ptatnosci P, instrumentu
pochodnego platnosci w tys. pochodnego
pochodnego
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogranlczenlg ryzyka 12 pieniezne .w dniu 2018-07-.23 oparte EUR 294 2018-07-23 2018-07-23
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Na dzien 31 grudnia 2017 r.
Termin
Typ zajetej . Rodzaj Cel otwarcia Wartosc_ Wartosc¢ i terminy przysziych strumieni Waluta podstawy Podstawa zapadfxlr_ios_CI Ter_m in wykonania
ozZYGi instrumentu ozVGii otwartej ienieznych przysztych przysztych (wygasniecia) instrumentu
pozyq pochodnego pozycy pozycji pienigzny ptatnosci platnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krdtka | KOntrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 238 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usD -2 800 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty USD inwestycyjnego
kontrahentem.
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu
Krdtka | KOntrakt terminowy | Ograniczenie ryzyka 23 2018-01-18 oparte na kursie waluty uzgodnionym z EUR -450 2018-01-18 2018-01-18
na kurs waluty EUR inwestycyjnego kontrahentem

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 Subfundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytéw i pozyczek pienieznych w kwocie przewyzszajacej, odpowiednio - na dzien ich
wykorzystania i udzielenia, 1% warto$ci 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 29 czerwca 2018 roku

*¥ kurs sredni ogloszony przez NBP dnia 29 czerwca 2018 roku

pzu.pl

Strona

16z18

30.06.2018 31.12.2017
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 504 3160
PLN 239 239 2972 2972
EUR 4,3616 0 0 45 187
GBP 4,9270 0 0 0 1
usb 3,7440 71 265 0 0

Naleznosci 10 299
PLN 10 10 102 102
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat 17 761 15331
PLN 2 028 2028 3576 14 916
EUR 4,3616 3 364 14 673 0 0
GBP 4,9270 0 0 0 2
usbD 3,7440 283 1 060 119 413
Nieruchomosci 0 0

Pozostale aktywa 0 0
Zobowigzania 159 200
PLN 147 147 163 163
EUR 4,3616 3 12 0 0

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(w tys. zi) (w tys. zt) (w tys. zt)

II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 1001 1002 574
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 0 0 7
siedzibe za granica
Instrumenty pochodne 1001 1002 567
Zrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -14 -1 V]
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 14 1 0
siedzibe za granica

Razem 987 1001 574
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 605 260 82
Instrumenty pochodne 0 260 82
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace 605 0 0
siedzibe za granica

Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -272 -432 -215
Instrumenty pochodne -272 -25 -25
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace

S ) 0 -407 -190
siedzibe za granica

Razem 333 -172 -133




POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

od:
do:

01.01.2018
30.06.2018
(w tys. zt)

01.01.2017
31.12.2017
(w tys. zt)

01.01.2017
30.06.2017
(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

69

1001

1070

-614

-272

-886

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

Nota-11 Koszty Subfunduszu

od:
do:

01.01.2018
30.06.2018
(w tys. zt)

257

1002

1259

552

235

787

01.01.2017
31.12.2017

(w tys. zt)

172

567

739

-465

57

-408

01.01.2017
30.06.2017
(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 0o o o o o o

01.01.2018
30.06.2018

(w tys. zt)

01.01.2017
31.12.2017

(w tys. zt)

©O O O O 0O O O O O O O

O O O O O O O O O O O

01.01.2017
30.06.2017

(w tys. zt)

I1. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes¢ stata wynagrodzenia
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw funduszu

274

Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

|  31.12.2017

31.12.2016

377

132

31.12.2015

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 )

( 801102102 pzu.pl

18 430
114,67

27,49

6121
99,52

22,50

91
90,90

21,33
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzier 30 czerwca 2018 r.

INFORMACIA DODATKOWA

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

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, 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 wuprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2017 r. zmianie ulegt sposdb prezentacii
informacji o procentowym udziale wynagrodzenia dla towarzystwa ujawnianej w ,Zestawieniu zmian w
aktywach netto”.

W poprzednich okresach sprawozdawczych, ze wzgledu na poréwnywalno$¢ danych, udziat prezentowany
wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmowat cze$¢ statg wynagrodzenia. Od okresu sprawozdawczego
konczacego sie 31 grudnia 2017 r. udziat prezentowany wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje
wynagrodzenie state i zmienne za zarzagdzane Funduszem.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych 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 maijatkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu. Nie wystgpity
przypadki:

e informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow 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 sporzadzenia jednostkowego sprawozdania 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, 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 wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

801102102  pzu.pl Strona 18 7 18
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajagc 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
da ,PZU Akcji Rynkow  Wschodzacych®  wydzielonego w  ramach
PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji” -
zwanego dalej ,Subfunduszem” oswiadcza, e dane dotyczace stanow aktywow
Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci aktywéw zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich
wynikajgcych przedstawionych w polrocznym  jednostkowym  sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Magdalefia Rogalska ogu c

Czionek Zarzadu e

Peuische Bank Polska Spéilka Akcyjna z sledriby w Warszawie, ul Lecha Kaczyhskiego 26, 00-609 Warszawa, tarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla mst Warsrawy, X1t Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr 0000022493 Wysckoid kapitatu 1aktadowega 2 691 449 384 2t (kapital oplacony w catoschh, NIP: 676-01-07-416
www .deutschebank pl



Informacje dotyczace subfunduszu PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych , o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(,Ustawa”)

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

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

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezagca ptynnos¢ 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 zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscig sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo,
uwzgledniajgc charakter, skale i ztozonos$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity
ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodnos$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okreSla wymagane dziatania. Okre$lajac
odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia,
stosownos$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecert odkupienia.

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

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stép zwrotu Funduszu wynidst 6. Wskaznik oparty jest
na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:



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

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

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

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

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

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziatania zarzadcze.

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

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

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

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw 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 limitdw wewnetrznych.

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

II. Informacje ujawniane regularnie:

1) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze by¢ stosowany
w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na
podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI




Subfunduszu moze korzystac z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania Aktywami Subfunduszu m. in.
zawierajgc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne. 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 i jest zgodny z rozporzadzeniem
Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie byto zmian tego poziomu.

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych 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 AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec II kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Wartosci Aktywdow Netto
oraz metoda brutto, ktéra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 107% Wartosci Aktywow Netto.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU

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

Przeprowadzilismy przeglad =zalgczonego pétrocznego  sprawozdania jednostkowego
subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych wydzielonego w PZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie,
Al. Jana Pawla Il 24 (,Subfundusz”), na ktére skiada sie: zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2018 r., rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian
w aktywach netto za okres szesciu miesigcy koriczacy sig tego dnia oraz noty objasniajace
i informacja dodatkowa (,pdiroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzeteing prezentacje powyzszego péirocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z podzniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat
tego pdtrocznego sprawozdania jednostkowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przegladu 2410
‘w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad s$rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad
poirocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacii uzyskanych
w szczegdlnosci 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 Badania oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktore moglyby zostaé zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zalaczonym
potrocznym sprawozdaniu jednostkowym.

(P



KPMG

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sgdzi¢, iz zalgczone
potroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuaciji
majatkowej i finansowej subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2018 r. oraz jego finansowych wynikéw dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
konczacy sig tego dnia zgodnie zustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

W imieniu firmy audytorskiegj

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Nr na liscie 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Meuise.. Pomu@

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegly rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

28 sierpnia 2018 r.



Potroczne 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
2018 r., poz. 395 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 pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych obejmujace:

L Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2018 r., o tacznej wartosci 66 450 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.
1. Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 71 982 tys. zt.
I1I. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy ujemny wynik z operacji
w kwocie - 15 615 tys. zi.
Iv. Zestawienie zmian w aktywach netto.
V. Noty objasniajace.
VI. Informacje dodatkowa.
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu
( podpis )
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzgdu 100 P Lﬂ@j\)
(' podpis )

N
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu C”st M2 e L

( podpis )

Marcin Bielecki Dyrektor Biura Ksiegowosci FUNAUSZY oo T

( podpis )

Warszawa, 28 sierpnia 2018 r.



¢ 801102102

ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2018 r.

TABELA GEOWNA
30.06.2018 31.12.2017
L. Wartos¢ wedtu L. Wartosc wedtu
SKELADNIKI LOKAT Wartosc wed_l ug ceny wyceny na dzie?’1 Procentowy udziat Wartosc wed_l ug wyceny na dziegr"l Procentowy udziat
nabycia . p ceny nabycia . .
(w tys. z1) bilansowy w aktywach ogoétem (w tys. z1) bilansowy w aktywach ogodtem
(w tys. zt) (w tys. zt)

Akcje 72 001 66 450 90,19 116 837 124 984 98,49
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 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
;yatjuaiz/euscize:jsztir;:tzv;ager::its;vane przez instytucje wspolnego 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 72 001 66 450 90,19 116 837 124 984 98,49

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkows, ktore stanowia integralng 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.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2018 r.

TABELE UZUPELNIAJACE

.. Wartosc
Wartosc¢ wediug wyceny Procentowy
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa Liczba Kraj §|ed2|by wedtug (_:eny na dzien udziat w
rynku emitenta nabycia . aktywach
(w tys. zi) bilansowy ogotem
ys: (w tys. z}) 9

Aktywny rynek - rynek

AGORA / PLAGORAO0067 GPW SA 29 866 Polska 445 396 0,54
requlowany

ARCHICOM / Aktywny rynek - rynek

DLARHQMO0016 ealonany GPW SA 80 000 Polska 1242 1220 1,65

ARCTIC / PLARTPR00012 | AKEYWNY rynek - rynek GPW SA 108 789 Polska 408 468 0,64
requlowany

ASSECOSEE / Aktywny rynek - rynek

DLASSEE00014 equlowany GPW SA 86 000 Polska 982 903 1,22

ASTARTA / NLO000G86509 | KYWnY rynek - rynek GPW SA 9310 Holandia 399 312 0,42
requlowany

ATAL / PLATAL000046 GO LSS RIES GPW SA 30 485 Polska 871 1043 1,42
requlowany

AUTOPARTN / Aktywny rynek - rynek

DLATPRI0001 eclonny GPW SA 220 494 Polska 485 871 1,18

AWBUD / PLINSTLO0011 | AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 55 394 Polska 222 72 0,10
requlowany

BZWBK / PLBZ00000044  |/KYWnY rynek - rynek GPW SA 2 550 Polska 970 851 1,15
requlowany

BENEFIT / PLBNFTS00018  |/KYWnY rynek - rynek GPW SA 1000 Polska 1035 1050 1,42
requlowany

11BIT / PL11BTS00015 Aktywny rynek - rynek GPW SA 3000 Polska 1216 1362 1,85
requlowany

BLOOBER / PLBLOBRO0014 |/KYWnY rynek - alternatywny |\ nnect 18 048 Polska 555 740 1,00
system obrotu

BOGDANKA / Aktywny rynek - rynek

PLLWBGDO0016 eculonany GPW SA 25 162 Polska 1058 1356 1,84

CDPROJEKT / Aktywny rynek - rynek

PLOPTTC00041 equlowany GPW SA 16 722 Polska 1024 2706 3,67

CIECH / PLCIECHO0018 | KEywny rynek - rynek GPW SA 9462 Polska 518 506 0,69
requlowany

COMARCH / PLCOMAR00012|AKEYWnY rynek - rynek GPW SA 6 000 Polska 835 900 1,22
requlowany

DELKO / PLDELKO00019  |/KIyWny rynek - rynek GPW SA 35 000 Polska 254 286 0,39
requlowany

ENEA / PLENEA000O13 GG RS2 IES GPW SA 243 356 Polska 2198 2224 3,02
requlowany

ENERGA / PLENERGO0022  |/KIYWnY rynek - rynek GPW SA 50 000 Polska 458 447 0,61
requlowany

EUCO / PLERPCO00017  |AKDYWnY rynek - rynek GPW SA 40 000 Polska 1462 284 0,38
requlowany

EUROTEL / PLERTEL00011 |AKIYWnY rynek - rynek GPW SA 14 561 Polska 248 303 0,41
requlowany

GETINOBLE / Aktywny rynek - rynek

DLGETBK00012 Feculonany GPW SA 749 639 Polska 1217 750 1,02

GROCLIN / PLINTGRO0013 | KYWnY rynek - rynek GPW SA 49 877 Polska 693 150 0,20
requlowany

KANIA / PLIZNS000022 Aktywny rynek - rynek GPW SA 241 491 Polska 522 229 0,31
requlowany

KGHM / PLKGHMO00017  |KDYWnY rynek - rynek GPW SA 19 695 Polska 2178 1733 2,35
requlowany

KONSSTALI / Aktywny rynek - rynek

PLKCaTL00010 eculonany GPW SA 67 024 Polska 1627 1434 1,95

KRVITAMIN / Aktywny rynek - rynek

PLKRVTMO0010 equlownany GPW SA 2277 Polska 28 12 0,02

LCCORP / PLLCCRPOO017 | AKYWNY rynek - rynek GPW SA 480 000 Polska 1010 1176 1,60
requlowany

LIVECHAT / PLLVTSFO0010 |AKYWnY rynek - rynek GPW SA 3251 Polska 120 106 0,14
requlowany

LOTOS / PLLOTOS00025 | AKywny rynek - rynek GPW SA 19 647 Polska 1150 1118 1,52
requlowany

MABION / PLMBIONO0016  |/KYWnY rynek - rynek GPW SA 9 050 Polska 847 1032 1,40
requlowany
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Akcji Spétek Dywidendowych na dzien 30 czerwca 2018 r.

BAHOLDING / Aktywny rynek - rynek

PLMRVPLOOOLS eculonany GPW SA 75 594 Polska 449 417 0,57

MARVIPOL / Aktywny rynek - rynek

PLMRVDV00011 ealonany GPW SA 42 894 Polska 108 205 0,28

MEDICALG / Aktywny rynek - rynek

PLMDLGO00LS eculonany GPW SA 13 476 Polska 3355 2021 2,74

MFO / PLMFO0000013 I 2SS S GPW SA 22 000 Polska 770 638 0,87
requlowany

CUBEITG / PLMCINT00013 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 98 564 Polska 540 12 0,02
requlowany

MILLENNIUM / Aktywny rynek - rynek

PLBIC0000016 equlowany GPW SA 91 509 Polska 424 734 1,00

MOSTALWAR / Aktywny rynek - rynek

PLMSTWSO0019 eclonany GPW SA 88 889 Polska 1297 265 0,36

MWTRADE / Aktywny rynek - rynek

LMW TRD00013 eaulonany GPW SA 23827 Polska 392 125 0,17

OPENFIN / PLOPNFN00010 [KYWnY rynek - rynek GPW SA 91 241 Polska 273 64 0,09
requlowany

PEKAO / PLPEKAOD0016  |/KEYWny rynek - rynek GPW SA 25 700 Polska 2983 2904 3,94
requlowany

PEP / PLPLSEP00013 Aktywny rynek - rynek GPW SA 129 302 Polska 1285 2321 3,15
requlowany

PFLEIDER / PLZPWO0000017 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 65 602 Polska 219 2417 3,28
requlowany

PGE / PLPGER000010 Aktywny rynek - rynek GPW SA 590 000 Polska 5769 5511 7,48
requlowany

PGNIG / PLPGNIGO0014  |/KYWnY rynek - rynek GPW SA 520 000 Polska 3386 2969 4,03
requlowany

PKOBP / PLPKO0000016 | AKYWnY rynek - rynek GPW SA 73 000 Polska 2717 2700 3,66
requlowany

POLNORD / PLPOLND00019 [KYWnY rynek - rynek GPW SA 485 112 Polska 4 149 4220 5,73
requlowany

PKNORLEN / PLPKN0000018 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 28 253 Polska 2 443 2375 3,22
requlowany

POLWAX / PLPOLWX00026 |/KEYWnY rynek - rynek GPW SA 172 145 Polska 2669 1305 1,77
requlowany

POZBUD / PLPZBDT00013 |/ KYWnY rynek - rynek GPW SA 289 838 Polska 750 1072 1,45
requlowany

PULAWY / PLZAPUL00057 | AKYWNY rynek - rynek GPW SA 3000 Polska 643 332 0,45
requlowany

PZU / PLPZU0000011 Aktywny rynek - rynek GPW SA 40 000 Polska 1584 1559 2,12
requlowany

SILVANO / EE3100001751 | KYWnY rynek - rynek Vel Se s 2043 Estonia 2 28 0,04
requlowany Exchange

SKARBIEC / PLSKRBH00014 [AKYWnY rynek - rynek GPW SA 8 682 Polska 235 214 0,29
requlowany

TBULL / PLTBULLO0024  |/KOYWnY rynek -alternatywny f o onnect 34 529 Polska 3111 2141 2,91
system obrotu

OEX / PLTELL000023 Aktywny rynek - rynek GPW SA 18 161 Polska 217 345 0,47
requlowany

UNIFIED / PLDTBRK00037 |/KYWny rynek - alternatywny |\ onnect 15 784 Polska 79 25 0,03
system obrotu
Aktywny rynek - rynek

ZAMET / PLZAMET00010 GPW SA 167 067 Polska 259 144 0,20
requlowany

ZEPAK / PLZEPAKOOO12  [KEYwny rynek - rynek GPW SA 297 789 Polska 3293 2969 4,03
regulowany

Razem notowane na aktywnym rynku 6 241 151 71 675 66 072 89,68

Kopahaus / KOPAHAUS SER. |Nienotowane na rynku ’

F@wlikwidac) akbywnym Nie dotyczy 20 000 Polska 10 0 0,00

Famur S.A. / Nienotowane na rynku .

PLPAMUR00046 Ky Nie dotyczy 75 225 Polska 316 378 0,51

Razem nienotowane na aktywnym rynku 326 378 0,51

Razem 72 001 66 450 90,19

Zostatly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.

TABELE DODATKOWE

Wartos¢ wedtug wyceny na

Grupy kapitatowe, o ktérych dzien bilansowy

mowa w art. 98 ustawy

Procentowy udziat
w aktywach ogo6tem

(w tys. zh)
GK KULCZYK INVESTMENTS 2,827 3.84
GK TDJ 522 0.71
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BILANS SUBFUNDUSZU
30.06.2018 31.12.2017

I. Aktywa 73 676 126 900
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 599 1811
Naleznosci 627 105
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 66 072 124 984
dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 378 0
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 1694 494
III. Aktywa netto (I-II) 71 982 126 406
IV. Kapitat subfunduszu 59 874 98 683
Kapitat wptacony 507 336 498 935
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -447 462 -400 252
V. Dochody zatrzymane 17 660 19 570
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -7 611 -6 800
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 25271 26 370
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -5552 8 153
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 71982 126 406

Liczba jednostek uczestnictwa, w tym :

kategorii A / EUR

kategorii L

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A

kategorii EUR

kategorii L

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkows, ktore stanowig integraing czesc sprawozdania

_Jjednostkowego.

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

Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w zt i w EUR.

( 801102102 pzu.pl

670 179,2290
666 445,9355
3733,2935

107,40
24,62
108,79

1005 712,6099
1001 979,3164
3733,2935

125,69
30,13
126,36
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
I. Przychody z lokat 790 2133 832
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 776 2032 746
Przychody odsetkowe 0 91 78
Dodatnie saldo réznic kursowych 14 0 0
Pozostate 0 10 8
I1. Koszty subfunduszu 1601 6 503 3892
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1534 6 180 3718
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 34 100 53
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7 10 7
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 6 5
Ujemne saldo réznic kursowych 0 122 46|
Pozostate 26 85 63
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 1601 6 503 3 892
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -811 -4 370 -3 060
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -14 804 6412 13 380
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1 099 13 835 -2 643
z tytutu réznic kursowych 40 -463 -521
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -13 705 -7 423 16 023
Z tytutu réznic kursowych 34 -39 -5
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) -15 615 2042 10 320
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
kategorii A / EUR -15 549 2 070 10 320
kategorii L -66 -28 0
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ztotych) *
kategorii A/ EUR -23,33 2,07 7,37
kategorii L -17,57 -7,57 =

* wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz 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 dodatkows, ktore stanowig integralng czesc

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zf.

( 801102102 pzu.pl
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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

kategorii L

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

saldo zmian

kategorii A / EUR

kategorii L

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

kategorii A / EUR

kategorii L

liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

kategorii A / EUR

kategorii L

saldo zmian

kategorii A / EUR

kategorii L

Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR

kategorii L

warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego

kategorii A / EUR

kategorii L

procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

kategorii A / EUR

( 801102102 pzu.pl

70 262,3015
70 262,3015
0,0000

405 795,6824
405 795,6824
-335 533,3809
-335 533,3809
0,0000

4 388 320,4827
4 384 587,1892
3733,2935
3718 141,2537
3718 141,2537
0,0000

670 179,2290
666 445,9355
3733,2935
670 179,2290

125,69
126,36

107,40
108,79

-14,55
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od: 01.01.2018 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017

I. Zmiana wartosci aktywow netto

Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 126 406 193 977
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -15615 2 042
przychody z lokat netto -811 -4 370
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 099 13835
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -13 705 -7 423
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -15 615 2 042
Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychodoéw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -38 809 -69 613
kategorii A / EUR -38 809 -70 113
kategorii L 0 500
zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 8 401 214 669
kategorii A / EUR 8 401 214 169
kategorii L 0 500
flrcnzlzzg] il:\t)vl;e)ﬂu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 47 210 284 282
kategorii A / EUR 47 210 284 282
kategorii L 0 0
taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -54 424 -67 571
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 71982 126 406
Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 102 912 206 348

1 604 601,4049
1 600 868,1114
3733,2935
2146 171,7351
2146 171,7351
-541 570,3302
-545 303,6237
3733,2935

4 318 058,1812
4 314 324,8877

3733,2935
3 312 345,5713
3312 345,5713
1005 712,6099
1001 979,3164

3733,2935
1 005 712,6099

125,37

125,69

126,36

0,26
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kategorii L -13,90 -6,04
minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 106,15 122,05
kategorii L 107,51 122,48
data wyceny

kategorii A / EUR 28.06.2018 16.11.2017
kategorii L 28.06.2018 16.11.2017

maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

kategorii A / EUR 131,03 139,28
kategorii L 131,89 135,67
data wyceny

kategorii A / EUR 29.01.2018 03.03.2017
kategorii L 29.01.2018 24.08.2017
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 107,41 125,70
kategorii L 108,79 126,36
data wyceny

kategorii A / EUR 29.06.2018 29.12.2017
kategorii L 29.06.2018 29.12.2017

IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w éredniej wartosci aktywow netto w

skali roku, w tym: 314 3,15
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa* 3,01 2,99
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,07 0,05
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

*procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (0 ile wystepuje)

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkowa, 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.

( 801102102 pzu.pl
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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 2018 r. poz. 395 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 2018 r. poz.1355), zwana dalej ,,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859), 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 dopfaty 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 wynikajacych z przepisow Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia.
Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos$¢ 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 iwartosci 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 operaciji.

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 nastepujgcy 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$nie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym
wolumen obrotow na danym sktadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywéw nie zawarto
zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na
Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w
sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okre$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 wartos¢, 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 nabywcdw — 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 transakciji.

Powyzsze zasady wyznaczania wartosci godziwej, odnosi sie w szczegdlnosci do wyceny akgji, warrantow subskrypcyjnych,
praw do akcji, praw poboru, kwitdw depozytowych, jednostek uczestnictwa, tytutdw uczestnictwa, instrumentdéw 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 gtdwnym. Podstawag wyboru rynku gtéwnego 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 kryteriéw wyboru rynku
gtéwnego, o ktdrych 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 gtéwnym jest ten rynek.

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

( 801102102 pzu.pl
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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, warrantdw 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
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 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 sktadnikéw 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 cisle 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, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej wartosci
aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem wszelkich
istotnych zmian wartoéci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdow
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, poczgwszy 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 sig,
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 $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ 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

30.06.2018 31.12.2017

(w tys. zi) (w tys. zb)
Z tytutu zbytych lokat 137 13
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 5 91
Z tytutu dywidendy 485 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 1
Razem 627 105
Nota-3 Zobowigzania Subfunduszu

30.06.2018 31.12.2017
(w tys. zt) (w tys. zi)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 6 44
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1475 91
Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu rezerw 21 20
Pozostate zobowigzania, w tym: 192 339
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 189 320
z tytutu optaty dystrybucyjnej 0 2
z tytutu podatku PIT 3 17
Razem 1694 494
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30.06.2018 31.12.2017
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 6 599 6 599 1235 1235
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 0 1 5
Razem srodki pieniezne 6 599 1240
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowiazan *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 3920 3 695
Wartos¢ na dzien Wartosc na dzien
Wartosc 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 srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpieczajacy PLN | 0 0 571 571
Razem ekwiwalenty srodkow pienieznych 0 571
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 599 1811

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

Nota-5 Ryzyka

¢ 801102102

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 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 przeptywdw S$rodkéw pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtéwnie na dtuznych
papierach wartoéciowych 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 warto$¢ bilansowa sktadnikéw 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 kursow walut. Koncentracja ryzyka
walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegélnych walutach
obcych, ktérych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.

pzu.pl
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30.06.2018

31.12.2017

Wartosc wyceny na
dzien bilansowy (w

Procentowy udziat

Wartos¢ wyceny na
dzien bilansowy (w

Procentowy udziat

tys. zh) w aktywach tys. z1) w aktywach
Wskazanie aktywow i zobowigzan obciazonych ryzykiem wartosci . . . .
T e T e e [ S 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
procentowei
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 6 599 8,96 1811 1,43
Wskazanie istniejgcych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka . . . .
kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat NROSEY NZesyEa A5G4 ISl
Poziom obcigzenia aktywow i zobowiagzan ryzykiem walutowym
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 28 0,04 1745 1,38
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy Nie dotyczy

walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat

Nota-6 Instrumenty pochodne

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2018 r. ani 31 grudnia 2017 r. Fundusz nie posiadat otwartych pozycji w instrumentach

pochodnych.

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 Subfundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytdéw i pozyczek pienieznych w kwocie

przewyzszajacej, odpowiednio - na dzien ich wykorzystania i udzielenia, 1% wartosci aktywdw Subfunduszu

( 801102102 pzu.pl
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Nota-9 Waluty i réznice kursowe *

30.06.2018 31.12.2017

Kurs éredni | 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 6 599 1811
PLN 6 599 6 599 1 806 1 806
EUR 4,3616 0 0 1 5
Naleznosci 627 105
PLN 627 627 105 105
Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 V]
Sktadniki lokat 66 450 124 984
PLN 66 422 66 422 123 239 123 239
EUR 4,3616 6 28 6 25
HUF 0,0133 0 0 127 891 1720
Nieruchomosci 0 0
Pozostale aktywa 0 V]
Zobowiazania 1694 494
PLN 1 694 1694 494 494

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

(w tys. zi) (w tys. zi) (w tys. zb)
II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 41 0 V]
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity M 0 0
depozytowe
Zrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -1 -463 -521
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity
0 -459 -468

depozytowe
Instrumenty pochodne -1 -4 -53
Razem 40 -463 -1
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 34 0 0
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity 34 0 0
depozytowe
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe w przekroju lokat (V] -39 -5
Akcje, Warranty subskrypcyjne, Prawa do akcji, Prawa poboru, Kwity 0 39 5
depozytowe
Razem 34 -39 -5

* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzier bilansowy zostaly przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu sredniego ogtoszonego
przez NBP dnia 29 czerwca 2018 roku

*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 29 czerwca 2018 roku
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Nota-10 Dochody i ich dystrybucja

od:
do:

01.01.2018
30.06.2018
(w tys. zb)

01.01.2017
31.12.2017
(w tys. zi)

01.01.2017
30.06.2017
(w tys. zi)

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

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

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
Diuzne papiery wartosciowe

Razem

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow

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

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
Diuzne papiery wartosciowe

Razem

Wyptacone dochody Subfunduszu

-1 098

-13 705

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

Nota-11 Koszty Subfunduszu

od:
do:

01.01.2018
30.06.2018

(w tys. zt)

13 839

-7 423

01.01.2017
31.12.2017

(w tys. zi)

-2 590

16 023

01.01.2017
30.06.2017

(w tys. zt)

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

Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu

Optaty 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 OO0 O OO0 O O OO

01.01.2018
30.06.2018

(w tys. zt)

01.01.2017
31.12.2017

(w tys. zi)

O O O OO OO o O O O

01.01.2017
30.06.2017

(w tys. zt)

O O O OO OO o O O O

I1. Wynagrodzenie Towarzystwa
Czes$¢ stata wynagrodzenia

Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu

1534

Nota-12 Dane porownawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2017

31.12.2016

6 180

31.12.2015

Wartos¢ aktywdw netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt)

Warto$¢ aktywdow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku
obrotowego (w zt)

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

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

( 801102102 pzu.pl

126 406
125,69

30,13

126,36

193 977
125,37

28,34
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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, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily 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

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2017 r. zmianie ulegt sposdb prezentacji informacji o
procentowej zmianie wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ujawnianej w
»Zestawieniu zmian w aktywach netto”.

W poprzednich okresach sprawozdawczych zmiana procentowa wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
wyrazona byla w stosunku rocznym. Od okresu sprawozdawczego konczacego sie 31 grudnia 2017 r. procentowa zmiana
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa odnoszona jest do okresu sprawozdawczego.

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

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

¢ informowania uczestnikdw 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 sporzadzenia jednostkowego sprawozdania 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, ktére mogtyby w istotny sposoéb wptynac na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
z operacji Subfunduszu i ich zmian.

( 801102102 pzu.pl
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra
Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU  Akcji Spotlek Dywidendowych” wydzielonego w  ramach
.PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji® —
zwanego dalej ,Subfunduszem” oswiadcza, ze dane dotyczace standow aktywow
Subfunduszu, w tym w szczegolnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkéw z nich
wynikajacych przedstawionych w pélrocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Mg

Czionek Zarzadu

loc

chik

Deutsche Bank Polska Spdtka Akcyjna 2 sledribg w Warszawie, ul. Lecha Kacryriskiego 26, 00-609 Warszawa, rarejestrowany w $adzie Rejonewym dla m.st. Warszawy, X1 Wydzial
Gospodarcey Krajowege Rejestru Sadowego pod nr 0000022493, Wysokosd kapitaty rakladowego: 2691 449 384 21 (kapitat eptacony w catodci), NIP- 676-01-07-416.
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Informacje dotyczace subfunduszu PZU Akcji Spotek Dywidendowych, o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(,Ustawa”)

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

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

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

1) zmianach maksymalnego poziomu dZwigni finansowej Funduszu, ktory moze byc stosowany w imieniu
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczer lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFL,

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach requlacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezaca ptynnos¢ 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 zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscig sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo,
uwzgledniajac charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity
ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodnos$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okreSla wymagane dziatania. Okre$lajac
odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia,
stosownos$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecert odkupienia.

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




Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stép zwrotu Funduszu wynidst 5. Wskaznik oparty jest
na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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

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

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komérki organizacyjne Towarzystwa i skfada sie z nastepujacych
etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym
na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy
innymi monitoruje skutecznos¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu,
ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz witasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetéw inwestycyjnych, ktére monitoruja dziatania zwigzane z
zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien przyznanych przez Zarzad.

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

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

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw 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 limitdw wewnetrznych.

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



II. Informacje ujawniane regularnie:

1) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze by¢ stosowany
w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na
podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI

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. 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 i jest zgodny z rozporzgdzeniem
Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie byto zmian tego poziomu.

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych 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 AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec II kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 102% Wartosci Aktywdow Netto
oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 93% Wartosci Aktywow Netto.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA JEDNOSTKOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU

Dia Walnego Zgromadzenia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zataczonego pélrocznego  sprawozdania jednostkowego
subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzgcych wydzielonego w PZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji z siedzibg w Warszawie,
Al. Jana Pawla Il 24 (,Subfundusz’), na ktére skiada sie: zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzier 30 czerwca 2018 r., rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian
w aktywach netto za okres szesciu miesigcy korczacy sie tego dnia oraz noty objasniajgce
i informacja dodatkowa (,péiroczne sprawozdanie jednostkowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporzgdzenie
i rzetelng prezentacje powyzszego pétrocznego sprawozdania jednostkowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pdZniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci’) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi
obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat
tego potrocznego sprawozdania jednostkowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przeglgdu 2410
w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Uslug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki
przyjetego uchwatg Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad
potrocznego sprawozdania jednostkowego obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse iksiegowosé Subfunduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie
rozni sig od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz
Migdzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowali$my wszystkie istotne zagadnienia, ktore mogtyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania o zatgczonym
poirocznym sprawozdaniu jednostkowym.

P



KPMG

Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalaloby sadzi¢, iz zatgczone
pdiroczne sprawozdanie jednostkowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacii
majgtkowej i finansowej subfunduszu PZU Diuzny Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w PZU
Specjalistycznym  Funduszu Inwestycyjnym Otwartym Globalnych Inwestycji na dzien
30 czerwca 2018 r. oraz jego finansowych wynikow dziatalnosci za okres szesciu miesiecy
koriczacy sig tego dnia zgodnie zustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci i innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr na liscie 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Musoin Jody @,o@

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegly rewident

Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

28 sierpnia 2018 r.



Potroczne 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 2018 r., poz. 395 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 pdtroczne
jednostkowe sprawozdanie subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych obejmujace:

L Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2018 r., o tgcznej wartosci 12 960 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

II.  Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 13 683 tys. zt.

III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy ujemny wynik z operacji w kwocie
- 669 tys. zi.

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto.

V.  Noty objasniajgce.

VI. Informacje dodatkowa.

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu

( podpis )

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu \L;L Chex....d w@\‘lﬂb

N
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu CWLW’> ANSINGCN

Marcin Bielecki

( podpis )

Warszawa, 28 sierpnia 2018 r.



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 r.

ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

TABELA GLOWNA
30.06.2018 31.12.2017
SKLADNIKI LOKAT Wartos¢ wed_lug v‘c;ac'::yscn:?:l(::?i Procentowy udziat| Wartosé wed_lug v‘\'rvyac::;cn‘:e:idz'i:?'\ Procentowy udziat
ceny nabycia bilansowy w akiiywach ceny nabycia bilansowy w akiiywach
(w tys. zi) (w tys. z4) ogoélem (w tys. zt) (w tys. z4) ogoéltem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskry pcyjne 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 12 405 12 959 92,86 10 381 10 517 76,44
Instrumenty pochodne * 0 1 0,01 0 154 1,12
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpow iedzialno$cig 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
inwesowania majace sedriog o granica | 0 0 000 0 0 000
Wierzy telnosci 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 12 405 12960 92,87 10 381 10671 77,56

Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktore stanowig 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
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TABELE UZUPELNIAJACE

POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 r.

Krai Wartosé wedtu Wartos¢ wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rviku Nazwa rvnku Emitent dio dzi’b Termin Warunki Wartoéé Liczba P, ciag wyceny na dzien|  udziatw
WARTOSCIOWE 1Ty Y . Y wykupu oprocentowania nominalna Y Y bilansowy aktywach
emitenta (w tys. zt) .
(w tys. zt) ogotem
Notowane na aktywnym rynku
SOAF 6 7/8 05/27/19 / ~ |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt Republika
i Skarb Paristwa Potudniowej | 2019-05-27 State / 6,875% 1000 100 373 388 2,78
US836205AM61 regulowany Exchange Afryki
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
CROATI 6 3/4 11/05/19 |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . . oy 0
/ XS0464257152 regulowany Exchange Skarb Panstwa Chorwacja 2019-11-05 State / 6,75% 1 000 100 378 395 2,83
CROATI 6 5/8 07/14/20 |Aktywny rynek - rynek  |Dusseldorf , . A7 o
/ X50525827845 requlowany Exchange Skarb Panstwa Chorwacja 2020-07-14 State / 6,625% 1 000 100 382 406 2,91
DOMREP 5 1/2 01/27/25 |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . - oy 0
/ USP3579EBDS7 regulowany Exchange Skarb Panstwa Dominikana 2025-01-27 State / 5,5% 1000 200 692 760 5,45
Treasury
DS0727 / PLO000109427 |Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2027-07-25 State / 2,5% 1000 50 48 49 0,35
SA
ECUA 10 3/4 03/28/22 / |Aktywny rynek - rynek  |Luxemburg , oy O
XS1458514673 R ST Skarb Panstwa Ekwador 2022-03-28 State / 10,75% 1 000 200 738 789 5,65
IRAQ 6.752 03/09/23 / |Aktywny rynek - rynek ) . N2 o
X51662407862 requlowany Irish Exchange Skarb Panstwa Irak 2023-03-09 State / 6,752% 1000 200 694 736 5,27
MBONO 7 1/2 06/03/27 /|Aktywny rynek - rynek  |Mexico . ey 0
MXOMGO0000DS8 ey =cieee Skarb Panstwa Meksyk 2027-06-03 State / 7,5% 100 40 000 731 758 5,43
NGERIA 6 1/2 11/28/27 |Aktywny rynek - rynek  |London Stock , Lo 41 o
/ X51717011982 regulowany Exchange Skarb Panstwa Nigeria 2027-11-28 State / 6,5% 1000 200 691 704 5,04
Treasury
PS0123 / PL0000110151 |Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2023-01-25 State / 2,5% 1 000 10 10 10 0,07
SA
Treasury
PS0420 / PL0000108510 |Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-04-25 State / 1,5% 1 000 10 10 10 0,07
SA
Treasury
PS0421 / PLO000108916 |Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2021-04-25 State / 2% 1 000 50 49 50 0,36
SA
Treasury
PS0422 / PL0000109492 |Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2022-04-25 State / 2,25% 1 000 50 50 50 0,36
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GABON 6 3/8 12/12/24 / |Aktywny rynek - rynek

) . Py o
¥S1003557870 e Irish Exchange Skarb Panstwa Gabon 2024-12-12 State / 6,375% 1 200 000 673 674 4,83
ANGOL 9 1/2 11/12/25 / |Aktywny rynek - rynek . . 41 o
¥S1318576086 regulowany Irish Exchange Skarb Panstwa Angola 2025-11-12 State / 9,5% 1 000 200 778 827 5,93
ROMGB 5.8 07/26/27 / |Aktywny rynek - rynek  |Bucharest , . Lo o
RO1227DBNO11 requlowany Exchange Skarb Panstwa Rumunia 2027-07-26 State / 5,8% 10 000 25 248 256 1,84
RUSSIA 5 04/29/20 / Aktywny rynek - rynek , . A o
XS0504954347 requiowany EuroTLX Skarb Panstwa Rosja 2020-04-29 State / 5% 100 000 1 370 387 2,77
BTUN 5 5/8 02/17/24 / |Aktywny rynek - rynek , : o 0
XS1567439689 requlowany EuroTLX Skarb Panstwa Tunezja 2024-02-17 State / 5,625% 1 000 200 866 872 6,25
TURKGB 9.4 07/08/20 / |Aktywny rynek - rynek , . 7. o
TRT080720T19 requlowany ISEL Exchange Skarb Panstwa Turcja 2020-07-08 State / 9,4% 100 9 000 617 667 4,78
TURKEY 6 5/8 02/17/45 |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . . L 0
/ US900123CG37 ey e Skarb Panstwa Turcja 2045-02-17 State / 6,625% 1 000 200 653 684 4,90
UKRAIN 7 3/4 09/01/19 |Aktywny rynek - rynek  |Frankfurt . . o o
/ X51303918269 regulowany Exchange Skarb Panstwa Ukraina 2019-09-01 State / 7,75% 1 000 200 733 768 5,50
WZ0124 / Treasury

Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2024-01-25 Zmienne / 1,81% 1 000 1 000 995 1003 7,19
PL0000107454 SA
WZ0126 / Treasury

Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2026-01-25 Zmienne / 1,81% 1 000 10 10 10 0,07
PL0O000108817 SA
WZ0524 / Treasury

Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2024-05-25 Zmienne / 1,78% 1000 50 50 50 0,36
PL0O000110615 SA
WZ0528 / Treasury

Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2028-05-25 Zmienne / 1,78% 1000 150 145 146 1,05
PL0000110383 SA
WZz1122 / Treasury

Inny Aktywny Rynek BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2022-11-25 Zmienne / 1,78% 1 000 50 50 50 0,36
PL0000109377 SA
PEMEX 6 3/8 01/23/45 / |Aktywny rynek - rynek  |Stuttgart 1. o
US716540BR20 requlowany Exchange PETROLEOS MEXICANOS Meksyk 2045-01-23 State / 6,375% 1 000 200 663 709 5,08
SOIAZ 4 3/4 03/13/23 / |Aktywny rynek - rynek  [London STATE OIL CO OF THE L R 3
XS0903465127 e EYE AZER Azerbejdzan 2023-03-13 State / 4,75% 1 000 200 708 751 5,38
Razem notowane na aktywnym rynku 12 405 12959 92,86
Razem 12 405 12959 92,86
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Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotyczg rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.

TABELE DODATKOWE

Na ostatni dzien okresu sprawozdawczego Subfundusz nie posiadat sktadnikéw lokat, ktére powinny by¢ zaprezentowane w Tabelach dodatkowych.

( 801102102 pzu.pl
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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. zt) bilansowy .
ogotem
(w tys. zt)
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Nienotowane na rynku . Deutsche Bank
FWD3459 / 05-07-2018 aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta ZAR 1 0 0 0,00
Nienotowane na rynku . Bank Zachodni
FWD3462 / 06-07-2018 aktywnym Nie dotyczy WBK SA Polska Waluta MXN 1 0 0 0,00
FWD3464 / 06-07-2018 N'e”"t:x‘:‘v‘f];‘:] rynku Nie dotyczy HSBC London | Wielka Brytania Waluta MXN 1 0 0 0,00
FWD3465 / 06-07-2018 Nienotowane na rynku Nie dotyczy Societe Generale Francja Waluta MXN 1 0 0 0,00
aktywnym
Nienotowane na rynku . Raiffeisen Bank
SW19769 / 06-07-2018 aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta EUR 1 0 9 0,06
Nienotowane na rynku . Bank Zachodni
SW19778 / 06-07-2018 aktywnym Nie dotyczy WBK SA Polska Waluta USD 1 0 18 0,13
Nienotowane na rynku . Bank Zachodni
SW19780 / 06-07-2018 Hrro Nie dotyczy WBK SA Polska Waluta USD 1 0 19 0,14
Nienotowane na rynku . Raiffeisen Bank
SW19801 / 23-07-2018 aktywnym Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta HUF 1 0 1 0,01
Nienotowane na rynku . Raiffeisen Bank
SW19814 / 11-07-2018 T Nie dotyczy Polska SA Polska Waluta USD 1 0 4 0,03
Razem niewystandaryzowane instrumenty pochodne -49 -0,35
Razem -49 -0,35
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BILANS SUBFUNDUSZU

30.06.2018 31.12.2017
I. Aktywa * 13 955 13 759
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 975 3084
Naleznosci 20 4
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: * 12 959 10 517
dtuzne papiery wartosciowe * 12 959 10 517
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 154
dtuzne papiery wartosciowe 0 0
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 272 1379
III. Aktywa netto (I-II) * 13 683 12 380
IV. Kapitat subfunduszu -53 208 -55 180
Kapitat wpfacony 883 614 869 504
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -936 822 -924 684
V. Dochody zatrzymane 66 622 67 412
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 58 609 58 429
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8013 8983
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia * 269 148
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) * 13683 12 380
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym : 109 325,1984 94 851,0428
kategorii A / EUR 109 325,1984 94 851,0428
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategorii A 125,16 130,52
kategorii EUR 28,70 31,29

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowia integraing czesc sprawozdania
_Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w zt i w EUR.

*Patrz Informacja dodatkowa, pkt.4
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
I. Przychody z lokat 363 13 603 13 315
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
Przychody odsetkowe 338 13 603 13 315
Dodatnie saldo réznic kursowych 25 0 0
Pozostate 0 0 0
II. Koszty subfunduszu 183 10 787 9901
Wynagrodzenie dla towarzystwa 120 6 290 6 226
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
Opfaty dla depozytariusza 27 143 129
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0 0 0
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 7/ 10 7
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 3 191 183
Ujemne saldo réznic kursowych 0 4 087 3318
Pozostate 26 66 38
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 183 10 787 9901
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 180 2816 3414
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ** -849 7 496 6 990
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -970 51784 46 493
Z tytutu réznic kursowych -720 51 601 46 486
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: ** 121 -44 288 -39 503
z tytutu réznic kursowych 785 -48 114 -43 555
VII. Wynik z operacji (V+/-VI) ** -669 10 312 10 404
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa **
kategorii A / EUR -669 10 312 10 404
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
(w ziotych)*
kategorii A / EUR ** -6,12 108,72 64,62

* wynik z operacji przypadajgcy 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 wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zf.

**Patrz Informacja dodatkowa, pkt.4
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

od: 01.01.2018 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017
I. Zmiana wartosci aktywow netto
Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 12 380 861 214
Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -669 10 312
przychody z lokat netto 180 2816
zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -970 51784
wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 121 -44 288
Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -669 10 312
Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
z przychoddw z lokat netto 0 0
ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1972 -859 146
kategorii A / EUR 1972 -859 146
zmiana kapitatu wpfaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 14 110 6 682
kategorii A / EUR 14 110 6 682
ﬁrg::tan il:\?\;;i;ﬂu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 12 138 865 828
kategorii A / EUR 12 138 865 828
£aczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 1303 -848 834
Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 13 683 12 380
Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 16 159 336 242
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa 109 879,2571 51 228,7514
kategorii A / EUR 109 879,2571 51 228,7514
liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 95 405,1015 6 617 386,7860
kategorii A / EUR 95 405,1015 6 617 386,7860
saldo zmian 14 474,1556 -6 566 158,0346
kategorii A / EUR 14 474,1556 -6 566 158,0346
Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci subfunduszu,w tym:
liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7 306 839,6989 7 196 960,4418
kategorii A / EUR 7 306 839,6989 7 196 960,4418
liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 197 514,5005 7 102 109,3990
kategorii A / EUR 7 197 514,5005 7 102 109,3990
saldo zmian 109 325,1984 94 851,0428
kategorii A / EUR 109 325,1984 94 851,0428
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 109 325,1984 94 851,0428
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 130,52 129,29
warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego
kategorii A / EUR 125,16 130,52
procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
kategorii A / EUR -4,11 0,95
minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 122,98 128,50
data wyceny
kategorii A / EUR 19.06.2018 26.10.2017
maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii A / EUR 130,85 132,28
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data wyceny

kategorii A / EUR 05.01.2018 21.06.2017
warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii A / EUR 125,15 130,52
data wyceny

kategorii A / EUR 29.06.2018 29.12.2017
1V. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto w

skali roku, w tym: 240 2
procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa * 1,50 1,50
procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,34 0,04
procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,09 0,00
procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

* procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie (0 ile wystepuje)

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajagcymi i Informacja dodatkowa, ktdre stanowig
integraing czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly 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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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 2018 r. poz.395 z pozn. zm.), zwana dalej ,Ustawag
o rachunkowosci”,

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

Rozporzadzenie Ministra Finansdéw 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 poszczegdlnych kategorii zaprezentowane zostaty z doktadnoscig do petnego grosza.
Liczba jednostek uczestnictwa poszczegdlnych 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 dowodéw 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 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 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 wypfaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie
z zasadg opisang powyzej.

c) metody wyceny aktywoéw, 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 wynikajgcych 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 aktywdw i zobowigzan oraz
ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen i wartosci pochodzacych z Aktywnego Rynku z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ Jednostki Uczestnictwa jest réwna Wartosci Aktywdw 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 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:

ZU. trona 9 z
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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 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 réwnoczes$nie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym
wolumen obrotéw na danym sktadniku Aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdw nie zawarto
zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okresSlonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 4, z
zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia,
a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za
ostatni dostepny kurs przyjmuije sie ten kurs albo warto$¢ 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, tytutdw 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 godziwa 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.

Wartosc¢ 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 skfadnika 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 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, poczgwszy 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,
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 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.

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



POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 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

30.06.2018 31.12.2017
(w tys. zi) (w tys. zi)

Z tytutu zbytych lokat 0 0

Z tytutu instrumentow pochodnych 9 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 11 3

Z tytutu dywidendy 0 0

Z tytutu odsetek 0 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate 0 1

Razem 20 4

Nota-3 Zobowiazania Subfunduszu

30.06.2018 31.12.2017
(w tys. zt) (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 50 0
Z tytutu wptat na jednostke uczestnictwa 1 3
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 43
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytéw 4 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytutu rezerw 20 19
Pozostate zobowigzania, w tym 197 1314
z tytutu wptat na rachunek zabezpieczajacy 180 60
z tytutu wynagrodzenia statego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 17 16
z tytutu wynagrodzenia zmiennego dla Towarzystwa za zarzadzanie funduszami 0 1238
Razem 272 1379
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Nota-4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

30.06.2018 31.12.2017
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartosc¢ 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 515 515 1131 1131
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 0 305 1272
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 19 586 260 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 1 1 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. ZAR 0 0 3
Razem srodki pieniezne 776 2 406
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia zobowigzah *
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1591 26 753
Wartosc na dzien Wartosc¢ na dzien
Wartosc¢ 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 srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:
Rachunek zabezpieczajacy PLN 90 90 0 0
Rachunek zabezpieczajacy EUR 17 73 128 532
Rachunek zabezpieczajacy usb 10 36 42 146
Razem ekwiwalenty srodkow pienieznych 199 678
Razem srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 975 3084

* Srednia arytmetyczna ze stanu srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZacych zobowigzan Subfunduszu na rachunkach
podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzieri bieZacego 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 stop procentowych.

Ryzyko zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtéwnie 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 S$rodkdéw pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtéwnie na dtuznych
papierach wartosciowych zmiennokuponowych oraz innych instrumentach zmiennokuponowych o charakterze dtuznym.

Ryzyko kredytowe aktywoéw 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, 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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30.06.2018

31.12.2017

Wartosc¢ wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat

Wartosc wyceny na
dzien bilansowy

Procentowy udziat

(w tys. z1) w aktywach (w tys. zh) w aktywach
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem wartosci
godziwej wynikajacym ze stopy procentowej
Aktywa
Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku 11 700 83,83 10 517 76,44
Wskazanie aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem
przeptywow srodkow pienieznych wynikajacym ze stopy Nie dotyczy Nie dotyczy
procentoweij
Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku 1259 9,03
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan ryzykiem kredytowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 975 6,99 3084 22,41
Papiery dtuzne notowane na aktywnym rynku 12 959 92,86 10 517 76,45
Instrumenty pochodne 1 0,01 154 1,12
Wskazanie istniejacych przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka
kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Skarb Panstwa-Polska 1428 10,24 3903 28,36
Skarb Panstwa-Brazylia 0 0,00 1062 7,73
Skarb Panstwa-Chorwacja 801 5,74 2033 14,78
Skarb Panstwa-Indonezja 0 0,00 1 056 7,67
Skarb Panstwa-Irak 736 5,27 0 0,00
Skarb Panistwa-Meksyk 758 543 1048 7,62
Skarb Panstwa-Republika Potudniowej Afryki 388 2,78 1072 7,79
Skarb Panstwa-Turcja 1351 9,68 0 0,00
Skarb Panstwa-Ukraina 768 5,50 0 0,00
Skarb Panstwa-Ekwador 789 5,65 0 0,00
Skarb Panstwa-Dominikana 760 5,45 0 0,00
Skarb Panstwa-Nigeria 704 5,04 0 0,00
Skarb Panstwa-Angola 827 5,93 0 0,00
STATE OIL CO OF THE AZER-Azerbejdzan 751 5,38 0 0,00
PETROLEOS MEXICANOS-Meksyk 709 5,08 0 0,00
Skarb Panstwa-Tunezja 872 6,25 0 0,00
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan ryzykiem walutowym
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 370 2,65 1953 14,19
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 11 531 82,62 8 503 61,81
w tym papiery diuzne notowane na aktywnym rynku 11 531 82,62 8 503 61,81
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 0,01 154 1,12
Naleznosci 9 0,06 0 0,00
Zobowigzania 54 0,39 0 0,00
Wskazanie istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat
Dtuzne papiery warto$ciowe
EUR 872 6,25 0 0,00
MXN 758 5,43 0 0,00
usb 8978 64,32 8503 61,81
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Rodzaj Podstawa Termin zapadalnosci Termin wykonania
L. .. . ] Cel otwarcia Wartosc Wartosc i terminy przysztych Waluta podstawy ( wygasniecia) . Y
Typ zajetej pozycji instrumentu . . . L . . przysziych . instrumentu
pozycji otwartej pozycji strumieni pienieznych przysziych platnosci L, . instrumentu
pochodnego platnosci w tys. pochodnego
pochodnego
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 0 pieniezne .w dniu 2018—07—.05 oparte ZAR 35 2018-07-05 2018-07-05
na kurs waluty ZAR portfelem na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og.ranlczenunT ryzyka 0 pieniezne .w dniu 2018—07—.06 oparte MXN -1000 2018-07-06 2018-07-06
na kurs waluty MXN inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogranlczenlg ryzyka 0 pieniezne .w dniu 2018—07—.06 oparte MXN -1.000 2018-07-06 2018-07-06
na kurs waluty MXN inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogranlczenlg ryzyka 0 pieniezne .w dniu 2018—07—.06 oparte MXN -1.000 2018-07-06 2018-07-06
na kurs waluty MXN inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Ogranlczenlg ryzyka 9 pieniezne .w dniu 2018—07—.06 oparte EUR 226 2018-07-06 2018-07-06
na kurs waluty EUR inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og.ranlczenunT ryzyka .18 pieniezne .w dniu 2018—07—.06 oparte USD 1097 2018-07-06 2018-07-06
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og.ranlczenleT ryzyka 19 pieniezne .w dniu 2018—07—.06 oparte USD 1179 2018-07-06 2018-07-06
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og.ranlczenleT ryzyka 1 pieniezne .w dniu 2018—07—.23 oparte HUF -19 580 2018-07-23 2018-07-23
na kurs waluty HUF inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
Instrument generuje przeptywy
Krétka Kontrakt terminowy Og.ranlczenleT ryzyka 4 pieniezne .w dniu 2018—07—.11 oparte USD 142 2018-07-11 2018-07-11
na kurs waluty USD inwestycyjnego na kursie waluty uzgodnionym z
kontrahentem.
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 r.
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Termin
Typ zajetej ) Rodzaj Cel otwarcia Wartosc_ Wartosé i terminy przyszlych strumieni Waluta podstawy Podstawa zapad?lr.ws_q Ter_mm wykonania
ozvGii instrumentu ozyGii otwartej ienieznych przysztych przysziych (wygasniecia) instrumentu
pozyq) pochodnego pozyq) pozycji pienigzny ptatnosci ptatnosci w tys. instrumentu pochodnego
pochodnego
. . . Instrument generuje przeptywy pieniezne w dniu 2018:
Krotka G G Og.ranlczenlet ryzyka 154 01-05 oparte na kursie waluty uzgodnionym z usb -2 500 2018-01-05 2018-01-05
na kurs waluty USD inwestycyjnego
kontrahentem.
W kazdym dniu sesyjnym ustalana jest biezaca warto$¢ Zyski i straty sa
depozytu zabezpieczajgcego na podstawie ceny rozliczane w kazdym
. . rozliczeniowej obowigzujacej w tym dniu. Zyski i straty dniu wyceny w
Krotka Kontrakt terminowy | Sprawne zarzadzanie 7 rozliczane sg w ramach systemu uzupetniania usb ramach systemu 2018-03-20 2018-03-20
na US 10YR 6% portfelem A . . - . -
depozytow zabezpieczajacych, zgodnie z regulacjami uzupetniania
izb rozliczajacych transakcje na danym rynku depozytéw
aktywnym. zabezpieczajacych.




POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 r.

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 Subfundusz nie posiadat zaciggnietych ani udzielonych kredytdw 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

30.06.2018 31.12.2017

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

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 975 3 084
PLN 605 605 1131 1131
EUR 4,3616 17 73 433 1 804
HUF 0,0133 19 586 260 0 0
RON 0,9361 1 1 0 0
uUsbD 3,7440 10 36 42 146
ZAR 0,2728 0 0 9 3
Naleznosci 20 4
PLN 11 11 4 4
ZAR 0,2728 33 9 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skladniki lokat 12 960 10 671
PLN 1428 1428 2014 2014
EUR 4,3616 200 872 0 0
HUF 0,0133 75 1 0 0
MXN 0,1901 3987 758 0 0
RON 0,9361 273 256 0 0
TRY 0,8206 813 667 0 0
usb 3,7440 2 398 8978 2 487 8 657
Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 0 0
Zobowigzania 272 1379
PLN 218 218 1379 1379
EUR 4,3616 2 9 0 0
usb 3,7440 11 41 0 0
ZAR 0,2728 15 4 0 0
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( 801102102

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
II. Zrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 123 51 601 46 486
Dtuzne papiery wartoSciowe 123 6 648 6 115
Instrumenty pochodne 0 44 953 40 371
Zrealizowane ujemne roznice kursowe w przekroju lokat -843 0 0
Instrumenty pochodne -843 0 0
Razem -720 51 601 46 486
III. Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat 989 0 1815
Diuzne papiery wartosciowe 988 0 0
Instrumenty pochodne 1 0 1815
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe w przekroju lokat -204 -48 114 -45 370
Dtuzne papiery wartosciowe 0 -44 377 -43 445
Instrumenty pochodne -204 -3737 -1 925
Razem 785 -48 114 -43 555
* aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaty przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu
sredniego ogtoszonego przez NBP dnia 29 czerwca 2018 roku
*¥ kurs sredni ogtoszony przez NBP dnia 29 czerwca 2018 roku
Nota-10 Dochody i ich dystrybucja
od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12,2017 30.06.2017
(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -109 6 715 6 006
Dtuzne papiery warto$ciowe -266 10 631 10 000
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -861 45 069 40 487
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Razem -970 51784 46 493
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny aktywow
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 324 -40 551 -39 393
Dtuzne papiery wartosciowe 324 -40 551 -39 393
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -203 -3737 -110
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Razem 121 -44 288 -39 503

Wyplacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw przez Subfundusz.

pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 r.

Nota-11 Koszty Subfunduszu

od: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017
do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
(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: 01.01.2018 01.01.2017 01.01.2017

do: 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

(w tys. zt) (w tys. zt) (w tys. zt)
I. Wynagrodzenie Towarzystwa
Cze$c¢ stata wynagrodzenia 120 5052 4933
Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 1238 1293
Nota-12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

| 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego ( w tys. zt ) 12 380 861 214 343 847
\é\éar;tsosvt\:l ::;y(wv?lv;r;etto na jednostke uczestnictwa kategorii A na koniec roku 130,52 129,29 126,31
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii EUR na koniec 31,29 29,22 29,64

roku obrotowego ( w EUR )

( 801102102 pzu.pl
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POLROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych na dzien 30 czerwca 2018 r.

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 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 i poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

W sprawozdaniu sporzadzonym na dzien bilansowy 31 grudnia 2017 r. zmianie ulegt sposdb prezentacii
informacji o procentowym udziale wynagrodzenia dla towarzystwa oraz o procentowej zmianie wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym ujawnianych w ,Zestawieniu zmian w
aktywach netto”.

W poprzednich okresach sprawozdawczych, ze wzgledu na poréwnywalno$¢ danych, procentowy udziat
wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmowat cze$¢ statg wynagrodzenia. Od okresu sprawozdawczego
konczacego sie 31 grudnia 2017 r. procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje
wynagrodzenie state i zmienne za zarzadzanie Funduszem.

W poprzednich okresach sprawozdawczych zmiana procentowa wartosci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa wyrazona byla w stosunku rocznym. Od okresu sprawozdawczego konczacego sie 31 grudnia
2017 r. procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa odnoszona jest do okresu
sprawozdawczego.

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

W okresie sprawozdawczym konczacym sie 31 grudnia 2017 r. zostata wykryta nieprawidtowos¢ polegajaca
na niewlasciwym oszacowaniu wartoéci godziwej obligacji wyemitowanych przez rzad Serbii, ISIN
XS0214240482, w wyniku przyjecia niewtasciwego sposobu amortyzacji nominatu tych obligacji w systemie
informatycznym stanowigcym ksiege rachunkowa Subfunduszu.

Z uwagi na charakter nieprawidtowosci oraz czas jej wystepowania i moment wykrycia, zostata ona
skorygowana w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w poprzednim okresie sprawozdawczym.

W zwigzku z wystgpieniem tej nieprawidtowosci Zarzad Towarzystwa podjat decyzje o wykonaniu dziatan,
ktére zniwelowaty wywotane nim skutki finansowe na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu. W szczegdlnosci, w dniu 21 wrzesnia 2017 r. Towarzystwo na zasadzie
art. 64 ust. 1 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,
wyréwnato szkode poniesiong przez Fundusz i dokonato doptaty do aktywéw subfunduszu kwoty, ktdra
stanowita réznice pomiedzy wartoscig wykazang w ksiegach rachunkowych a jej rzeczywistg wartoscia.

W sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2016 roku, w tabeli uzupetniajacej ,Dtuzne
papiery wartosciowe” wykazano warto$¢ obligacji ISIN XS0214240482 wysokosci 2 800 tys. zt. Prawidtowa
wartos¢ tej obligacji na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosi 780 tys. zt.

Nazwa pozycji w Bilansie Danenoapgsil(ialz).wane Dannea [chtazri)g?]Yvne
31.12.2016 31.12.2016
Aktywa 863 530 861 510
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 799 461 797 441
Aktywa netto 861 214 859 194
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Wzrost (spadel_<) wartosci lokat w odniesieniu 44 436 4 416
do ceny nabycia
Kapi_ta’r subfunc!_uszu i zakumulowany 861 214 859 194
wynik z operacji

Nazwa pozycji w Rachunku Wynikdw DaneZc;pglErI:aI;o.wane Danzi %(I)(?;i\./vne
od: 01.01.2016 01.01.2016
do: 31.12.2016 31.12.2016

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -17 898 -15 878

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 7672 9 692

z wyceny lokat

Wynik z operacji -1 663 357

Wynik z operacji przypadajacy na kategorie 1663 357

jednostek uczestnictwa kategorii A / EUR

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke 0.25 0.05

uczestnictwa (w ztotych) kategorii A / EUR ! !

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki:

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.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

( 801102102

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb
wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

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

pzu.pl
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2018 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla ,PZU Diuzny Rynkow Wschodzacych” wydzielonego w  ramach
.PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji” -
zwanego dalej ,Subfunduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace standow aktywow
Subfunduszu, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papierow wartoSciowych, jak tez pozytkow z nich
wynikajacych przedstawionych w pétrocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

ﬂ/ﬂ&?@//fo____

Magdalena Rogalska ogugny/ifloc

A
Cztonek Zarzadu e cnik

Deutsche Bank Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul, Lecha Kaczydskiego 26, 00-609 Warszawa, zarejostrowany w $3dzie Reionowym dia m.st. Warszawy, Xl Vydzlat
Gospodarczy KraJowego Aejestru Sadowego pod nr 0000022493, Wysakosc kapitatu zakladowego: 2 691 449 384 zt {kapital oplaceny w catolci), N1P; 676-01-07-416.
www.deutschebank.pl



Informacje dotyczace subfunduszu PZU Dluzny Rynkéw Wschodzacych, o ktérych mowa w art. 222
b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(,Ustawa”)

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

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

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

1) zmianach maksymalnego poziomu dZwigni finansowej Funduszu, ktory moze byc stosowany w imieniu
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczer lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFL,

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach requlacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezaca ptynnos¢ 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 zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscig sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach Towarzystwo,
uwzgledniajac charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje odpowiednie limity
ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodnos$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okreSla wymagane dziatania. Okre$lajac
odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢ polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia,
stosownos$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek nietypowych poziomdw realizacji zlecert odkupienia.

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




Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stdép zwrotu Funduszu wynidst 3. Wskaznik oparty jest
na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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

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

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komérki organizacyjne Towarzystwa i skfada sie z nastepujacych
etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym
na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy
innymi monitoruje skutecznos¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu,
ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz witasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetéw inwestycyjnych, ktére monitoruja dziatania zwigzane z
zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien przyznanych przez Zarzad.

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

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

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw 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 limitdw wewnetrznych.

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



II. Informacje ujawniane regularnie:

1) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze by¢ stosowany
w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na
podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI

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. 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 i jest zgodny z rozporzgdzeniem
Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie byto zmian tego poziomu.

Przy zawieraniu transakcji zwiekszajacych 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 AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec II kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 104% Wartosci Aktywdow Netto
oraz metodg brutto, ktora na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 175% Wartosci Aktywow Netto.



