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Informacja o technikach efektywnego zarzadzania portfelem, w tym

o umowach majacych za przedmiot instrumenty pochodne
(zgodnie z Wytycznymi 35 i 40 Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych)

Fundusz moze stosowac techniki efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu pod warunkiem, ze sg
one zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu.

Stosowanie tych technik realizowane jest poprzez zawieranie umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne,
w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ponadto Fundusz w celu zwigkszenia ekspozycji moze
udziela¢ pozyczek papierow wartosciowych, tj.: zawiera¢ umowy, na podstawie ktorych Fundusz przenosi na
pozyczkobiorce wiasnos¢ okreslonej liczby papieréow wartosciowych, a pozyczkobiorca zobowigzuje sie do zwrotnego
przeniesienia wtasnosci tej samej liczby rownowaznych papieréow wartosciowych w terminie wynikajgcym z umowy
lub na zadanie Funduszu oraz do przekazania odpowiedniego zabezpieczenia i zaptaty wynagrodzenia.

Na dzien bilansowy ekspozycja Funduszu uzyskana poprzez techniki efektywnego zarzadzania, w tym poprzez
finansowe instrumenty pochodne przedstawia sie nastepujaco:

W zakresie uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne

Wartosc¢ ekspozycji L. .. | Wartos¢ otrzymanego
- . sz : o 2 Wartosc¢ ekspozycji . .
Rodzaj Tozsamos¢ bazowej na dzien R zabezpieczenia na
Nazwa Funduszu . . na dzien bilansowy s
transakcji kontrahenta bilansowy (W tys. zt) ** dzien bilansowy (w
(w tys. zt) * Ys- tys. zt) ***
PZU FIO Ochrony Majatku | FX Swap captander Bani Polska 3463 0 0

* Wartos¢ ekspozycji bazowej zostata wykazana wedtug wartosci referencyjnej instrumentu pochodnego, zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
inwestycyjnych

* Wartos¢ ekspozycji zostata wykazana wedtug wyceny na dzieri bilansowy, przy czym wycena wystandaryzowanych instrumentow pochodnych
zostata wykazana w wartosci rownej zero w zwigzku z ujeciem w srodkach pienieznych efektu dziennych rozliczeri na rynku.

" Zabezpieczenie otrzymane przez Fundusz zostato ztozone w formie Srodkow pienieznych

W zakresie transakcji udzielania pozyczek papierow wartosciowych

Na dzien bilansowy Fundusz nie posiadat zadnych udzielonych pozyczek papieréw wartosciowych.

Dochody wynikajace z technik efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym z uwzglednieniem
poniesionych kosztow i optat w okresie sprawozdawczym

Dochody wynikajace z technik efektywnego zarzadzania
portfelem w odniesieniu do catego okresu objetego
sprawozdaniem wraz z poniesionymi bezposrednimi i
posrednimi operacyjnymi kosztami i optatami (w tys.)

Nazwa Funduszu
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) (,,Rozporzadzenie SFTR") (ponizsze informacje nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta).

Dane dotyczace transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdéw przychodu catkowitego

Dane zbiorcze na dzien bilansowy:

Na dzien bilansowy Fundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego.

Dane dotyczace koncentracji na dzien bilansowy:
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Na dzien bilansowy Fundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego.

Najwieksi wystawcy zabezpieczer otrzymywanych przez Fundusz we wszystkich transakcjiach finansowanych z uZyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego:

Na dzien bilansowy Fundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw warto$ciowych i towardw.

Dane dotyczace zabezpieczen w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Na dzien bilansowy Fundusz nie byt strong transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapoéw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Fundusz nie ujawnia okresSlonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktore sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych
informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, ktére wymagaty od
kontrahentdéw ztozenia zabezpieczenia gotéwkowego.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU FIO Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.





Dane dotyczace wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Rodzaj transakcji

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = -
buy-sell back” - -
sell-buy back™ - 1

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

* przychody zostaty wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowana przez Fundusz, tj. metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentoweyj.

*¥ koszty zostaly wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowang przez Fundusz, tj. metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowey.

**X* przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpieczenia.
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INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKOW TFI PZU SA

Zgodnie z art. 219 ust. 1a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 1355 z pdzn. zm.) do rocznego sprawozdania finansowego funduszu
inwestycyjnego otwartego dotacza sie informacje o wynagrodzeniach obejmujaca:

I Liczba pracownikéw Towarzystwa na dzien bilansowy

182 (stownie: sto osiemdziesigt dwa)

II. Catkowita kwota wynagrodzen w okresie sprawozdawczym

catkowita kwota wynagrodzen wyptacone w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI

28 851 508
PZU SA
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU 19 340 569
SA
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI

9510 939

PZU SA
w tym:
catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o
ktérych mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 10 645 851
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o ktdrych
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 7 033 244
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych** wyptaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o 3612 607
ktorych mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych

* catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagrode specjaing, premie kwartalne dla back-office, premie sprzedazowe
kwartalne i roczne, premie roczne dia front-office oraz Swiadczenia wypfacane pracownikom w zwigzku z rozwigzaniem stosunku pracy,
takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji;

** catkowita kwota wynagrodzeri zmiennych zawiera: nagroda specjalna, premia roczna front-office, ekwiwalent za urlop, oraz
Swiadczenia zwigzane z rozwigzaniem stosunku pracy, takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji

III. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen

Wynagrodzenie zmienne ustalane dla pracownikow Towarzystwa oparte jest o system zarzadzania przez cele. W
Towarzystwie na dzien bilansowy, obowigzywato 8 odrebnych systemdw premiowych. Systemy te zostaty ustalone w
podziale na obszary dziatalnos$ci Towarzystwa (3 odrebne systemy dla obszaru sprzedazy, 3 odrebne systemy dla funkcji
zarzadzajacych funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientdw na podstawie zawartych przez Towarzystwo uméw o
zarzadzanie portfelami, w skfad, ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentdw finansowych oraz 2 systemy
obejmujgce pozostate obszary dziatalnosci). Kazdy z systeméw premiowych zbudowany w oparciu o specyfike
wykonywanych zadan w danym obszarze okre$lat najwazniejsze czynniki i wskazniki warunkujgce wyptate
wynagrodzenia zmiennego. Systemy premiowe oparte zostaty o miary ilosciowe i mierniki jakoSciowe zwigzane z
zadaniami (celami) realizowanymi przez poszczegdlne komorki organizacyjne Towarzystwa w zatozonych dla kazdego
obszaru przedziatach czasowych.

Wynagrodzenie zmienne bylo wyptacane po dokonaniu rozliczen postawionych celéw, w oparciu o sformalizowany i
spojny dla wszystkich systemoéw proces rozliczen.

System premiowy obszaru sprzedazy obejmowat wynagrodzenie zmienne uzaleznione od realizacji celéw kwartalnych
oraz premie roczng uzalezniong od realizacji planu sprzedazy w danym roku kalendarzowym oraz ocene jakosciowa.

Dla funkcji zarzadzajacych funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientdw na podstawie zawartych przez Towarzystwo
uméw o zarzadzanie portfelami, w skiad, ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczb instrumentdw finansowych
obowigzywaty 3 systemy premiowe, a podziat na 3 systemy powigzany zostat z rodzajem inwestycji w zarzadzaniu. Z
kolei system premiowy obejmujacy pozostate obszary dziatalnosci Towarzystwa obejmowat wynagrodzenie
zmienne uzaleznione od realizacji celow kwartalnych lub celéw rocznych.






INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKOW TFI PZU SA

IV. Wynik przegladow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidtowosci

Realizacja polityki wynagrodzen Polityka podlega okresowym przegladom. W badanym okresie nie stwierdzono
nieprawidtowosci.

V. Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

Od dnia przyjecia Polityki Wynagrodzen w TFI PZU SA, tj. od dnia 20 grudnia 2016 r. do dnia sporzadzenia niniejszej
informacji o wynagrodzeniach pracownikdéw TFI PZU SA nie nastgpity zadne zmiany w tej polityce.

Zarzad TFI PZU SA:

Andrzej Adamc.

Signature Not \iep‘ﬁ
Dokument podpisgpy przez Marcin
Data: 2019.03.1346:05:33 CET

Marcin Adamczyk Prezesa Zarzagdu 0 e
( podpis )
Signature Nf}y ified
Dokument podpi‘ y przez
Cezary Iwansks
;. : Data: 2019.03/11 15:00:22 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzagdu e DT
( podpis )
Signature Not \ﬁep‘,ﬁ
Dokument podpisafny’przez Marcin
. . Tadeusz Wlazto
Marcin Wlazio Wiceprezes Zarzadu ~Data: 2019.08:11'4b:07:16 €EF

( podpis )

Warszawa, dnia 11 marca 2019 r.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra 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 roczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Ochrony Majatku obejmujgce:

L. Wprowadzenie.

II. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tacznej wartosci 26 666 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

I1I. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 27 426 tys. zi.

v. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy wynik z operacji
w kwocie 185 tys. zi.
V. Zestawienie zmian w aktywach netto.

VI. Noty objasniajace.
VII. Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Veﬂfrted
Dokument podpisany grzez Marcin
Andrzej Adamczy!

Data: 2019.03.11 16:87:53 CET

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgall e
( podpis )
Signature Not VEI}I?
Dokument podpisany/przez Cezary
Iwariski
......Data: 2019.03.11 36:21:54 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzaau ( podpis )
Signature Not Verififi}:)\
Dokument podpisany pfz€z Marcin Tadeusz
) ) Wiazte.... Y ITS I
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu (BEepre P31 13 CET

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:
Signature Not Verified Yo
)
Dokument podpisany przez Marcin Bielecki
Data: 2019.03.11 15:0p:56 CET

Marcin Bielecki Dyrektor Biura (pOdp/s) ...............................

Warszawa, 11 marca 2019 .
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WPROWADZENIE

Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty
utworzenia funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki zostat utworzony

PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku, zwany dalej ,Funduszem”, dziata na podstawie ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.
U. z 2018 r. poz. 1355 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,Ustawg” oraz zezwolenia Komisji Papierow Wartosciowych i
Gield z dnia 12 wrzesnia 2006 r. (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego zwana dalej ,Komisjg”). Fundusz zostat
wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy, w dniu 21 wrzesnia 2006 r. pod numerem RFi 250. Fundusz moze uzywac nazwy skréconej:
».PZU FIO OCHRONY MAJATKU"” lub odpowiednika w jezyku angielskim ,PZU Wealth Protection Open-Ended
Investment Fund”.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

W dniu 1 marca 2011 roku Fundusz zostat przeksztatcony w trybie art. 239 Ustawy. Do dnia 1 marca 2011 roku
Fundusz dziatat pod nazwg PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku.

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu oraz wzrost wartosci aktywow
Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Realizujgc cel inwestycyjny Fundusz dokonuje lokat, przede
wszystkim, w dtuzne papiery wartosciowe.

Dokonujgc lokat Aktywow, Fundusz moze dokonywaé nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem
Papieréw Wartosciowych (,TFUPW”),

a) udzielanie pozyczek papierow wartosciowych,

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

¢) transakcje repo i reverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papieréw warto$ciowych.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Decyzje o doborze obligacji i innych dtuznych papieréw wartoéciowych sg podejmowane przez Fundusz z
uwzglednieniem nastepujacych czynnikow:

1) uzyskanie mozliwie jak najwyzszej stopy zwrotu z Aktywéw Funduszu,

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

3) analiza biezgcej i prognozowanej rentownosci papierow wartosciowych oraz poziomu biezgcych i przysztych
stdp procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji,

4) analiza zmiennosci cen papieréw wartosciowych, w tym mozliwosci wzrostu lub spadku tych cen,
5) ocena ryzyka utraty ptynnosci papieréw wartosciowych oraz niewyptacalnosci emitentow,

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

Decyzje o doborze instrumentdw rynku pienieznego podejmowane sg na podstawie nastepujgcych kryteriow:
analiza biezacej i prognozowanej rentownosci instrumentdw rynku pienieznego, poziomu biezacych i przysztych
stop procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji, analiza zmiennosci cen instrumentdw rynku
pienieznego, ocena ryzyka niewyptacalnosci emitenta i ryzyka walutowego.

Podstawowym kryterium uwzglednianym w decyzjach inwestycyjnych w odniesieniu do depozytdw bankowych
jest potrzeba zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Funduszu. Decyzje inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela
uwzgledniajg réwniez poréwnanie dochodowosci lokat, biezacy i oczekiwany poziom stép procentowych, obecng i
oczekiwang inflacje oraz ryzyko kontrahenta.

Aktywa Funduszu sg lokowane wytgcznie w diuzne papiery wartos$ciowe i instrumenty rynku pienieznego
emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz depozyty bankowe. Obligacje i inne dtuzne papiery
wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa bedg stanowity co najmniej 70% wartosci
aktywow netto Funduszu.

( 801102 102  pzu.pl Strona 2 z 22





ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikaja z
Ustawy i statutu Funduszu.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

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

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majgtku obejmuje okres
sprawozdawczy od 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 r.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018 roku. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby
na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego
dotychczasowej dziatalnoci.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
przeprowadzita firma KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg w
Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana na liste firm audytorskich, prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw, pod numerem 3546.

Poza badaniem ustawowym rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018
r. firma audytorska $wiadczyta nastepujgce ustugi na rzecz Funduszu:

- przeglad pbtrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres szesciu miesiecy konczacy sie 30 czerwca
2018 r.,

- ustuga poswiadczajgca w zakresie zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Funduszu opisanych w prospekcie
informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnosci i
kompletnosci tych metod i zasad z polityka inwestycyjna.

Kategorie jednostek uczestnictwa
Fundusz zbywa i odkupuje wytgcznie jednostki uczestnictwa kategorii A.

Fundusz nie pobiera optaty manipulacyjnej przy zbywaniu, zamianie oraz odkupywaniu jednostek uczestnictwa.

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

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

TABELA GLOWNA
31.12.2018 31.12.2017
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny \va:c:ziénv:eddzli:?i Procentowy ud’zial Wartos¢ wedtug ceny \va:c:ziénv:eddzli:?i Procentowy ud’zial
nabycia w tys. zt bilansowy w tys. zt w aktywach ogétem nabycia w tys. zt bilansowy w tys. zt w aktywach ogétem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 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 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 26 500 26 660 97,00 32265 32491 99,62
Instrumenty pochodne 0 6 0,02 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu’ry uczes.tnictvya emitowane przez i'nstytucje wspdlnego 0 0 0,00 0 0 0,00
inwestowania majace siedzibe za granicg
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 26 500 26 666 97,02 32 265 32491 99,62

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

Instrumenty pochodne zaprezentowane zostaty w Nocie 6 ,Instrumenty pochodne”. Wartos¢ wystandaryzowanych instrumentow pochodnych wynosi 0, gdyz kazdego dnia nastepuje rozliczenie
tych kontraktow.

W tabeli gidwnej nie sa prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktdrych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty
finansowe prezentowane sg jako zobowigzania.
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rynek regulowany

Polskiej

Wartosc
Krai Warunki Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynk Nazwa rvnk Emitent sie dzi]b Termin obrocentowa Wartosc Liczba wedtug ceny wyceny ha udziat w
WARTOSCIOWE ] rynku ryniu AzIBY | ykupu | OPTOCe nominalna nabycia dzieh aktywach
emitenta nia . .
w tys. zt bilansowy ogotem
w tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 15152 16 927 16 958 61,71
a) Obligacje 15152 16 927 16 958 61,71
Treasur Skarb Panstwa
DS1019 (PL0000105441) Inny aktywny rynek )4 Rzeczypospolitej |Polska 2019-10-25 | State 5,50% 1 000,00 4200 4516 4396 16,00
Bondspot Poland e
Polskiej
Treasur Skarb Panistwa
0OK0419 (PL0000109633) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2019-04-25 | Zerokuponowe 1 000,00 4100 3976 4090 14,88
Bondspot Poland e
Polskiej
Rvnek Skarb Panstwa
POL-19E1 (XS0458008496) Inny aktywny rynek y Rzeczypospolitej |Polska 2019-10-15 | State 4,675% 50 000,00 2 452 451 1,64
migdzybankowy L
Polskiej
Skarb Panstwa
POLAND 6 3/8 15/07/2019 Aktywny rynek - g Ttaliana  |Rzeczypospolitej |Polska 2019-07-15 | State 6,375% 1 000,00 350 1352 1383 5,03
(US731011AR30) rynek regulowany s
Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
PS0719 (PLO000108148) Inny aktywny rynek v Rzeczypospolitej |Polska 2019-07-25 | State 3,25% 1 000,00 4 500 4626 4622 16,82
Bondspot Poland L
Polskiej
Treasury Skarb Paristwa Zmienne
WZz0119 (PLO000107603) Inny aktywny rynek Bondspot Poland Rzecz_ypospollte] Polska 2019-01-25 1,78% 1 000,00 2 000 2 005 2016 7,34
Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0o 1} 0 0,00
d) Inne 0o 1} 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 8 300 9573 9702 35,29
a) Obligacje 8 300 9573 9702 35,29
Aktywny rvnek - Skarb Panstwa
POL-20E (XS0210314299) tywny ry Borsa Italiana Rzeczypospolitej |Polska 2020-04-15 | State 4,20% 1 000,00 350 1 600 1639 5,96
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Skarb Panstwa
PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek Treasury Rzeczypospolitej |Polska 2020-04-25 | State 1,50% 1 000,00 4 000 4002 4 056 14,75
Bondspot Poland e
Polskiej
Treasury Skarb Pafistwa Zmienne
WZz0120 (PLO000108601) Inny aktywny rynek Bondspot Poland Rzec;ypospollte] Polska 2020-01-25 1,78% 1 000,00 3950 3971 4007 14,58
Polskiej
b) Bony skarbowe 1} 1} 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 700 2952 3022 10,99
Razem aktywny rynek nieregulowany 22752 23 548 23 638 86,01
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 23452 26 500 26 660 97,00
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartos¢ wediug v‘c’ ac:gscnv;ilc:i:?'l Pr:::i::c::y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w ryceny
(wystawca) bazowy bilansowy w tys. aktywach
(wystawcy) tys. zt .
zt ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
II1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 4 0 0 0,00
Nienotowane na rynku . Santander Bank EUR
FX Swap EUR PLN 07.11.2018 04.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (213 765,00) 1 0 5 0,02
Nienotowane na rynku . Santander Bank EUR
FX Swap EUR PLN 13.11.2018 04.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska SA. Polska (271 821,13) 1 0 0 0,00
Nienotowane na rynku . Santander Bank usD
FX Swap USD PLN 07.11.2018 04.02.2019 = T Nie dotyczy Polska S.A. Polska (104 383,33) 1 0 1 0,00
Nienotowane na rynku . Santander Bank usD
FX Swap USD PLN 13.11.2018 04.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska SA. Polska (261 445,21) 1 0 6 0,02
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 4 0 0 0,00
Razem 4 0 0 0,00

Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania finansowego.
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BILANS FUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017
I. Aktywa 27 484 32616
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 816 94
2. Naleznosci 2 31
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 32491
- dhuzne papiery wartosciowe 26 660 32491
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 58 1081
III. Aktywa netto (I-II) 27 426 31535
IV. Kapitat funduszu 24 297 28 591
1. Kapitat wptacony 172 408 163 957
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -148 111 -135 366
V. Dochody zatrzymane 3249 3026
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5558 5285
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 309 -2 259
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -120 -82
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 27 426 31535
Liczba jednostek uczestnictwa 445 713,5398 515 793,8512
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 61,53 61,14

Bilans nalezy analizowac tgcznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktdre stanowig integraing czesc sprawozdania
finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w 4.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII FUNDUSZU

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
I. Przychody z lokat 615 753
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 615 753
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
II. Koszty funduszu 342 364
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 285 314
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 40 42
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 5
11. Ujemne saldo réznic kursowych 10 0
12. Pozostate 6 3
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 342 364
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 273 389
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -88 -139
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -50 -416
- Z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -38 277
- z tytutu réznic kursowych -5 0
VII. Wynik z operacji 185 250
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 0,42 0,48

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 dzier bilansowy.

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkows, ktdre stanowig

integraing czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 0311.?112._22001188 0311.?112..22001177
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 31535 32 826
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 185 250
a) przychody z lokat netto 273 389
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -50 -416
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -38 277
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 185 250
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -4 294 -1 541
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 8451 16 979
BZ Zz:;tiiirla;vz’(:;)italru wypfaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 12 745 18 520
6. kaczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym -4 109 -1291
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 27 426 31535
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 28 490 31 404
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 137 655,6877 278 558,3026
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 207 735,9991 303 940,0146
c) saldo zmian -70 080,3114 -25381,7120
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 034 409,8842 2 896 754,1965
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 588 696,3444 2 380 960,3453
c) saldo zmian 445 713,5398 515 793,8512
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 445 713,5398 515 793,8512
II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 6114 60.66
sprawozdawczego ! !
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 6153 6114
sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 0.64 0.79
sprawozdawczym ! !
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 61,33 60,63
- data wyceny 2018-07-02 2017-01-02
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 61,54 61,22
- data wyceny 2018-12-1313 2017-11-23
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie 6153 6114
sprawozdawczym ! !
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym: 1,20 1,16
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,00 1,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,14 0,13
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 0,00
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5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci

0,00

0,00

6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

0,00

0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (o ile wystepuje).
Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajgcymi i Informacja dodatkows, 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 z+.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

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

Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z p6zn. zm.), zwana dalej ,,Ustawg”,

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym
Prezentowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato w tysigcach ztotych.

Warto$¢ jednostki uczestnictwa poszczegolnych kategorii zaprezentowana zostata z doktadnoscia do petnego
grosza.

Liczba jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii zostata zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku.

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

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane sa 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 réwna zero.

Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z ceny
nabycia tych sktadnikdéw lokat, w zamian, za ktére 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 okreSlenia wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg opisang powyzej.

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

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Funduszu odbywajg sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego wedtug zasad wynikajgcych z przepisdw Ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywow netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdéw Funduszu 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.

Warto$¢ Jednostki Uczestnictwa jest réwna Wartosci Aktywow Netto Funduszu 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.
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Z zastrzezeniem wyjatkow przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania
Funduszu zwiazane z dokonywaniem transakcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

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

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

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

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

4) Korekty, o ktdrych mowa w pkt. 3) i 4) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym
w szczegolnosci (lecz nie wytgcznie) w oparciu o:

i. cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,

il. cene notowang na Aktywnym Rynku, w tym érednig arytmetyczng z ostatnich, dostepnych w
momencie dokonywania wyceny, wiarygodnych ofert,

iii. cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,
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$¢ rynkowag prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu
wygasniecia tego prawa, a w przypadku gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcoéw — wycenia
sie w oparciu o $rednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta
zostata podana do publicznej wiadomosci,

vii. warto$¢ odzwierciedlajacg rozrachunki z drugg strong transakgji.

Powyzsze zasady wyznaczania warto$ci godziwej, odnosi sie w szczegdlnosci do wyceny akcji, warrantow
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitdow depozytowych, jednostek uczestnictwa, tytutdw
uczestnictwa, instrumentéw rynku pienieznego, obligacji Skarbu Panstwa i innych dluznych papieréw
wartosciowych i instrumentéw pochodnych.

W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie
racjonalnie dostepne informacje. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku
lokat w okresie ostatniego petnego miesigca kalendarzowego jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego
a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych
kryteriow wyboru rynku gtdwnego, o ktdrych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z
Depozytariuszem. Wyboru rynku gtdwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie w
oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem
instrumentow dopuszczonych do obrotu rynku Treasury Bond Spot SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest
ten rynek.
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Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

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

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

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest cisle powigzany z wycenianym papierem
dtuznym, wartos$¢ 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, wartos¢ 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;

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez
fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio
ogtoszonej wartosci aktywoéw 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;

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

8) kontraktéow terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywdw pienieznych polegajgcej na kalkulacji wartosci
oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dziert Wyceny przy uzyciu stdp procentowych z
krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

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

Modele i metody wyceny skfadnikow lokat Funduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z
Depozytariuszem.

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

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

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréow wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktorej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sg

( 801102 102  pzu.pl Strona 13 z 22





ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

denominowane. Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wediug ostatniego
dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow
notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy
okresli¢ w relacji do dolara amerykanskiego.

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

a) zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

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

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

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

NOTA 2 NALEZNOSCI FUNDUSZU

31.12.2018 31.12.2017
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 2 31
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
Razem 2 31
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU
31.12.2018 31.12.2017

Z tytutu nabytych aktywdw 0 1012
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 6 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 1 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 23 37
Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 3 4
Pozostate zobowigzania 25 28

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 23 27
Razem 58 1081
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NOTA-4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

31.12.2018

31.12.2017

Wartos¢ na dzien

Wartosc¢ na dzien

Wartosc¢ na dzien

Wartos¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

bilansowy w danej
walucie w tys.

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta bilansowy w danei bilansowy w walucie bilansowy w dane bilansowy w walucie
vy J sprawozdania vy 1 sprawozdania
walucie w tys. ) walucie w tys. )
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 816 94
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 815 815 94 94
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 0 1 0 0
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartoéé na dzief Warto$¢ na dzien Wartoéé na dzief Warto$¢ na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

455

150

Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZacych zobowigzari Funduszu na rachunkach podstawowych na ostatni dzieri poprzedniego i ostatni dzieri

bieZzgcego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA

Ryzyko stép 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 dtuznych
papierach wartosciowych stato- i zerokuponowych, instrumentach pochodnych na stope procentowa, depozytach
bankowych oraz innych instrumentach stato- i zerokuponowych o charakterze dtuznym.

Ryzyko przeptywéw Srodkdw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane gtdwnie
na dluznych papierach wartosciowych zmiennokuponowych oraz innych instrumentach zmiennokuponowych

o charakterze dtuznym.

31.12.2018 31.12.2017
Wartosc¢ na Proce_ntowy Wartos¢ na Proce_ntowy
dzien bilansowy al:i:":::h dzien bilansowy aukdtzl\:‘a‘c'\;\
wtys. 2t ogétem wtys. 2t ogétem
;::ytypv::c::i?“i’:;e ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 26 660 97,00% 32 491 99,62%
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 97,00% 32491 99,62%
- dtuzne instrumenty 26 660 97,00% 32491 99,62%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
o cone e wartoie o of oo of oo
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00% 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%
\I,:,I,n:(kat]‘g::n?l:gas:::; ;‘r’:‘c’:ﬁ':“',’;;e"'yw"’w pienigznych 6023 21,92% 4245 13,02%
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 023 21,92% 4245 13,02%
- dtuzne instrumenty 6 023 21,92% 4 245 13,02%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
\I,\\,,y 'ﬁz:;;z‘i,a:‘z‘azr:as tt:)l:;:q::)r::: :tycz“\'yvlzje:m przeplywow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00%

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

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

5%.
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31.12.2018 31.12.2017
Wartos¢ na Proce_ntowy Wartos¢ na Proce_ntowy
dzien bilansowy al:i:":::h dzien bilansowy aukdtzl\:‘a‘c'\;\
wtys. 2t ogétem wtys. 2t ogbtem
z.oﬁg?{(:; 3::?:g::p222:;m kredytowym (bez wartosci godziwych 27 484 100,00% 32 616 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 816 2,97% 94 0,29%
Naleznosci 2 0,01% 31 0,09%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 97,00% 32491 99,62%
- dtuzne instrumenty 26 660 97,00% 32491 99,62%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0,02% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegélnych
kategoriach lokat:
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 26 660 97,00% 32491 99,62%
Dtuzne papiery wartosciowe 26 660 97,00% 32 491 99,62%
Ryzyko walutowe aktywéw izobowigzan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywdéw, wzrostu poziomu
zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut.
Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako wartoSC bilansowa kategorii lokat
denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych, ktorych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.
31.12.2018 31.12.2017
Wartosé na Proce_ntowy Wartosé na Proce_ntowy
dzien bilansowy udziat w dzien bilansowy udziat w
w tys. 2t akty’wach w tys. zt akty'wach
ogotem ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 3480 12,66% 0 0,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 0,00% 0 0,00%
Naleznosci 0 0,00% 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3473 12,64% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 3473 12,64% 0 0,00%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0,02% 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00% 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate 0 0,00% 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 6 0,02% 0 0,00%
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzier 31 grudnia 2018 r.

31.12.2018 31.12.2017
Znaczaca koncentrac;a:( ;::yl;:i :‘l::ltlx:z;vtego w poszczegolnych Udziat w Udziat w
9 aktywach aktywach
ogo6tem ogotem
Dtuzne papiery wartosciowe
EUR 7,61% 0,00%
usb 5,03% 0,00%

Ponadto, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z
2017 poz. 1444), Zarzad TFI informuje, ze na dzien sprawozdawczy Fundusz obliczat catkowitg ekspozycje

metodg zaangazowania.
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

Typ zajetej pozycji

Rodzaj instrumentu

Cel otwarcia pozycji

Wartosc¢ otwartej

Wartos¢ przysztych ptatnosci funduszu

Wartosci przysztych ptatnosci

Data zapadalnosci

pochodnego pozycji (w tys. zi) (w tys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 104|USD 394|PLN 2019-02-04
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 5 214|EUR 926 | PLN 2019-02-04
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 272|EUR 1171|PLN 2019-02-04
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -6 261|USD 977|PLN 2019-02-04

W przypadku pozycji krétkiej, podstawg przysztych ptatnosci jest wartos¢ przyszitych ptatnosci funduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 r.

Nie dotyczy.

NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI

Nie dotyczy.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

31.12,2018 31.12,2017
Pozycja bilansowa Wi’::ii:;:ﬁeﬁ Wart_oéé na dzien Wi’::ii:;:ﬁeﬁ Wart_oéé na dzien
danej walucie bilansowy danej walucie bilansowy
W tys. w tys. zt W tys. w tys. zt

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 26 660 32491
PLN 23187 23187 32491 32491
EUR 486 2 090 0 0
usb 368 1383 0 0
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6 0
EUR 1 5 0 0
usb 0 1 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 816 924
PLN 815 815 94 94
EUR 0 1 0 0
Naleznosci 2 31
PLN 2 2 31 31
Transakcje przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do 0 0
odkupu
Zobowigzania 58 1081
PLN 52 52 1081 1081
usb 2 6 0 0

II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

UJEMNE ROZNICE KURSOWE

Skiladniki lokat

01.01.2018 - 31.12.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe

5

0

III. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA SPORZADZENIA

SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

31.12.2018

Kurs w stosunku do zt

Waluta

4,3000

EUR

3,7597

usb

Aktywa wyceniane w walutach innych niz PLN, na dzieri bilansowy zostaly przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu Sredniego

ogtoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku

( 801 102 102  pzu.pl
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12,2018 31.12,2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -68 -416
- dtuzne papiery wartosciowe -68 -416
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 18 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -50 -416

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

wyceny lokat"

01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -39 277
- dtuzne papiery wartosciowe 178 277
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0
- dtuzne papiery wartosciowe -212 0
RAZEM -38 277
Wyptacone dochody Funduszu
Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochoddéw przez Fundusz.
NOTA 11 KOSZTY FUNDUSZU
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Funduszu.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2018 - 01.01.2017 -
31.12.2018 31.12.2017
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 285 314
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 27 426 31535 32826
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 61,53 61,14 60,66
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2018 r.

INFORMACJA DODATKOWA

1.

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

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

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.

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

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

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq, ptynno$¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéow podstawowych majgcych wptyw na
sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu. Nie wystapity
przypadki:

* informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywdw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa,

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

* nierozliczenia sie transakgcji zawieranych przez Fundusz.
Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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

Nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.
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LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYINYCH PZU SA DO UCZESTNKOW FUNDUSZU PZU

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami roczne sprawozdania finansowe
funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) oraz roczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy wchodzacych w ich
skltad a takze roczne sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (SFIO) za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 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 Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji (dalej: ,,PZU FIO Globalnych Inwestycji”),
e  PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum (dalej: ,,PZU SFIO Universum”).

Na arenie miedzynarodowej uwage inwestoréw skupiata restrykcyjna polityka monetarna FED. Amerykanski Bank
Centralny podnosit stopy procentowe oraz ograniczat swoj bilans powstrzymujac sie od reinwestycji zapadajgcych
obligacji. Prezydent Standw Zjednoczonych réwniez nie pozostawat bierny i zafundowat Swiatu wzrost
protekcjonizmu gtéwnie pod postacig konfliktu handlowego na linii USA — Chiny i wzrostu cet handlowych.
Wszystko to odbywato sie przy spowalniajgcym, co prawda z bardzo wysokich pozioméw, tempie wzrostu
gospodarczego. Zamieszanie na scenie politycznej, niepewnos¢ i trudniejsze warunki finansowe przez wiekszo$¢
roku nie przeszkadzaty jednak amerykanskim gietdom w systematycznym wzroscie cen i ustanawianiu kolejnych
rekordéw. Zatamanie trendu przyszto we wrzesniu, a jego kulminacja nastgpita w ostatnim miesigcu minionego
roku, kiedy to indeks S&P 500 stracit ok. 9,2 proc. Nie pozostato to bez echa na pozostatych rynkach akgcji, ktore
solidarnie przytgczyly sie do wyprzedazy. Byt to najgorszy grudzien od 1988 roku.

W przypadku gospodarki Polski znalezlismy sie niemal na drugim biegunie — PKB rost w tempie najszybszym
od 10 lat, a oczekiwane spowolnienie nie nadchodzito. Deficyt budzetowy notowat nadwyzki prawie do konca roku,
deficyt na rachunku obrotéw biezacych byt bardzo niski i bezpiecznie finansowany naptywami srodkéw unijnych,
a inflacja pozostawata na niskich poziomach, komfortowych zaréwno dla polityki monetarnej jak i fiskalnej.
Prognozy najblizsze miesigce nie sg jednak juz tak optymistyczne — przewidywana dynamika PKB powinna spas¢
nieco ponizej 4%. Popyt wewnetrzny pozostanie jednak silny a konsumpcja pozostanie gtownym zrodtem wzrostu
gospodarczego. Przy wysokim realnym wzroscie dochoddw i wcigz optymistycznych nastrojach Polakow, wydatki
konsumpcyjne powinny nadal rosng¢ w tempie ok. 4%.

Polskie akcje, jako czes$¢ globalnego rynku finansowego, powinny byly podazac za trendami $wiatowymi, ale tak sie
nie stato. W ubieglym roku warszawskie indeksy konsekwentnie tracity na wartosci. Najstabiej w tym gronie
zachowywat sie sWIG80, ktéry w ciggu 12 miesiecy stracit blisko 1/3 swojej wartosci. W roku 2019 ze wzgledu
na umiarkowang wycene polskiej gietdy i utrzymujgce sie niedowazenie w portfelach inwestoréw zagranicznych
moze sie to okazac nasza sitg. Warunkiem bedzie jednak utrzymanie sie wzglednie wysokiego tempa wzrostu PKB
oraz ograniczenie presji kosztowej, umozliwiajgce poprawe zyskdw spotek.

W 2018 roku rentownosci polskich obligacji spadty o ponad 40 punktéw bazowych i byt to kolejny bardzo dobry rok
dla ich posiadaczy. To sukces, bo na wiekszosci rynkdw rozwijajacych sie zbyt duze oczekiwania dalszych cie¢ stop
procentowych, zbyt wysoki optymizm uczestnikéw rynku po bardzo wyjgtkowym roku 2017 i powszechne
oczekiwania stabngcego dolara zostaty brutalnie zweryfikowane. W rezultacie obligacje rynkdw emerging markets
zakonczyty 2018 rok na minusie.

Dominujgcym determinantem wycen polskich obligacji pozostang nastroje na gtéwnych rynkach bazowych. W tym
kontekscie obserwowa¢ bedziemy skale spowolnienia gospodarczego w USA oraz Europie oraz reakcje
odpowiednich wtadz monetarnych na naptywajgce dane. W roku 2018 w USA stopa podstawowa zostata
podwyzszona 4 krotnie, bilans banku centralnego zmniejszyt sie o 370 mid USD, indeksy gietldowe tgpnety,
a spready kredytowe rozszerzyly sie. Zmiany te w istotny sposdb powinny schtadza¢ zaréwno gospodarke
amerykanskg jak i globalng w roku 2019. Ze statystyk wypadnie rowniez reforma polityki podatkowej prezydenta
Trumpa. Nie oczekujemy, ze w takim Srodowisku Rezerwa Federalna podtrzyma tempo podwyzszania stop
procentowych. Stopy procentowe w Polsce w roku 2019 pozostang na niezmienionym poziomie. Wg naszych
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prognoz inflacja nie przekroczy 2,5%. W rocznych dynamikach zmian cen zobaczymy efekty gwattownego spadku

cen ropy naftowej, nie zobaczymy za to podwyzek

cen energii, ktdrych obawiali sie analitycy rynkowi. Wzrost

gospodarczy, pomimo spowolnienia do niecatych 4%, utrzyma sie na poziomie nie zagrazajgcym realizacji
zaplanowanego deficytu budzetowego. Taki zestaw danych powinien nadal wspierac rodzimy dtug.

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

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2019 r. zaleze¢ bedg przede wszystkim od:

« sytuacji makroekonomicznej: przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego i zmian inflacji w kraju

i w Europie,

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

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

+  koniunktury panujacej na rynkach finansowych,

+ globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sit populistycznych w Europie, Brexit, napiecia na Bliskim

Wschodzie) i w kraju (podwdjne wybory).

Ponizej prezentujemy Panstwu procentowg zmiane wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU SA, (w przypadku subfunduszy dla

jednostek uczestnictwa kategorii A) wraz ze
inwestycyjnego dla kazdego z funduszy/subfunduszy.

wartosci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa

Fundusz/subfundusz

PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:
PZU Oszczednosciowy

PZU Papieréw Dtuznych Polonez

PZU SEJF+

PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek

PZU Zréwnowazony

PZU Medyczny

PZU Akcji Krakowiak

PZU Aktywny Akcji Globalnych

PZU Akcji Matych i Srednich Spétek
PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych
PZU Dtuzny Aktywny

PZU Innowacyjnych Technologii

wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu

Procentowa zmiana

Rekomendowany minimalny
horyzont inwestycyjny

PZU FIO Globalnych Inwestycji z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych

PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych

w okresie
sprawozdawczym

1,50% 3 miesigce
3,07% 1,5 roku
1,44% 1 rok
- 5,10% 3 lata

- 13,96% 4 lata

- 20,27% 5 lat

-21,92% 5 lat

- 8,05% 5 lat

- 29,79% 5 lat

- 1,45% 3 lata
3,54% 2 lata

-12,40% 4 lata
- 9,09% 5 lat

- 3,28% 5 lat
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PZU Akcji Spotek Dywidendowych - 18,89% 5 lat
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych -4,27% 3 lata
Pozostate fundusze:

PZU FIO Ochrony Majatku 0,64% 3 miesigce

PZU SFIO Universum -10,04% 2 lata

Jeste$my przekonani, iz szczegétowe informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych funduszy inwestycyjnych,
zarzadzanych przez TFI PZU SA, w sposob rzetelny przedstawiajg ich sytuacje.

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

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

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

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Vir}t[

Dokument podpisan)
. Andrzej Adamczy!
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu Data: 2019.03.11

(podpis )

Signature Not Verified
ey

; Dokument podpisangzez Cezary lwanski
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu Data: 2019.03.11 15:93:23 CET

(podpis )

Signature Not Verified
. . Dok t podpi :; in Tad Wlazk
Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu D:ta“;”218?9%"3,5'15%%5%?@?'” aceusz Tlazio

(podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 11 marca 2019 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 Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku” — zwanego dalej
Funduszem” o$wiadcza, ze dane dotyczace stanow aktywow Funduszu, w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
papierow wartosciowych, jak tez pozytkow z nich wynikajacych przedstawionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2018 roku

do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

=
/ /-) AL A
Jacek Popiotek Wojciec \ rzesmycki
Prokurent Petnomochik

Deutsche Bank Polska Spatka Akeyina z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy,

XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000022433. Wysokoé¢ kapitalu zakladoy 1.744.449.
WiniRdb SoRi/polaTd Wy: pi Wego: 384 7t (kapitat optacony w calosci), NIP: 676-01-07-416,
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rawozdanie nezaleznego
e0lego rewidenta z badanie

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PZU
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie

rocznego sprawozdania finansowego PZU finansowe Funduszu:
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

Ochrony Majatku (,Fundusz’), ktére — przedstawia rzetelny i jasny obraz

zawiera:

— wprowadzenie do sprawozdania
finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien 31 grudnia
2018 r,;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

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

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie finansowe”).

sytuacji majgtkowej i finansowe;j
Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r.
oraz finansowych wynikéw dziatalnosci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia
zgodnie z ustawg z dnia

29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U.z2019r. poz. 351 t.j.) (,ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi
oraz przyjetymi zasadami (politykg)
rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych

aspektach, co do formy i tresci

z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu;
zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére

wydalismy dnia 11 marca 2019 .

KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl

© 2019 KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polska spétkg komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajacej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.





KPMEG'

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB”);

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz

nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz.

1089 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia

2014 r. w sprawie szczego6towych

wymogow dotyczgcych ustawowych badan

Niezaleznos$¢ i etyka

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami
Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw oraz

z innymi wymogami etycznymi, ktére majg
zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczace podczas naszego

badania sprawozdania finansowego za biezgcy

okres sprawozdawczy. Obejmujg one

najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka

istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgcego
decyzje Komisji 2005/909/WE

(Dz. Urz. UE L 158 z 27 maja 2014 r., str.
77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11 czerwca
2014 r., str. 66) (,rozporzgdzenie UE”).

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

obowigzki etyczne wynikajgce z tych wymogow
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowy
biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami
niezaleznosci okreslonymi w ustawie

o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu
UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci, a przy
formutowaniu naszej opinii podsumowali$my
naszg reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
ZidentyfikowaliSmy nastepujace kluczowe
sprawy badania:

Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r. wyniosta 26,7 min z
(w tym 26,7 min zt notowanych na aktywnym rynku), a na dzieth 31 grudnia 2017 r. 32,5 min z

(w tym 32,5 min zt notowanych na aktywnym rynku).

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna na stronie
5, bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” na stronie 6.

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

Zgodnie z politykg rachunkowos$ci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej
przy wykorzystaniu kursu notowan z konca
okresu sprawozdawczego. Biorgc pod
uwage licznos¢ sktadnikow lokat oraz
wielkos¢ portfela lokat notowanych na

Nasze procedury obejmowaty miedzy
innymi:
- Zrozumienie i ocene polityki

rachunkowosci funduszy w zakresie wyceny
sktadnikow lokat, w tym stosowanych przez
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aktywnym rynku w relacji do pozostatych
sktadnikéw bilansu Funduszu, btgd w
powyzszej wycenie moze doprowadzi¢ do
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego Funduszu.

W przypadku niskiego wolumenu obrotu, lub
gdy dany skfadnik lokat jest przedmiotem
obrotu na wiecej niz jednym rynku, Zarzad
Towarzystwa podejmuje decyzje, czy i ktory
rynek nalezy uzna¢ za aktywny na potrzeby
wyceny. Decyzja taka wymaga od Zarzadu
Towarzystwa zastosowania istotnego osadu,
biorgcego pod uwage odpowiedni wolumen
obrotu.

Z powyzszych wzgledow zagadnienie to
zostato przez nas uznane za kluczowg
sprawe badania.

Zarzad Towarzystwa kryteriéw uznawania
rynku notowan za aktywny.

- Ocene zaprojektowania i wdrozenia oraz
testy efektywnosci kontroli wewnetrznych
majgcych na celu weryfikacje poprawnosci
wyceny notowanych instrumentéow
finansowych, w tym wybor rynku gtéwnego.
Testy kontroli automatycznych w systemach
informatycznych przeprowadzilismy przy
wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow w dziedzinie technologii
informatycznych.

- Procedury wiarygodnos$ci obejmujgce
niezalezng analize poprawnosci wyceny
skfadnikéw lokat funduszy notowanych na
aktywnym rynku, poprzez miedzy innymi:

e uzgodnienie stanu notowanych
instrumentéw finansowych na
koniec okresu sprawozdawczego do
otrzymanego przez nas
potwierdzenia z banku
depozytariusza,

e uzyskanie informacji z niezaleznych
zrédet na temat wolumenu obrotéow
skfadnikami lokat i ocena
aktywnosci rynkow bedgcych
zrédtem notowan zastosowanych do
wyceny,

e przeliczenie wartosci skladnikow
lokat przy wykorzystaniu notowan
pozyskanych z niezaleznych zrédet.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad PZU Towarzystwu Funduszy
Inwestycyjnych (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnos$ci Funduszu
zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowo$ci
oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzgd Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, kwestii zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac rozwigzania Funduszu, zaniecha¢
prowadzenia dziatalno$ci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Funduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
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Czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzo6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalne;j
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnosc¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy o0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowac¢ zmowe, fatszerstwo,
celowe pominiecie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okoliczno$ciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz

powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa;

— wyciggamy wniosek na temat

odpowiedniosci zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac
w znaczgcg watpliwos¢ zdolnos¢
Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania finansowego na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
sprawozdania finansowego. Przyszie
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tres¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, a takze czy sprawozdanie
finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

o planowanym zakresie i terminie
przeprowadzenia badania oraz znaczacych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa oswiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz
informujemy o wszystkich powigzaniach

i innych sprawach, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.
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Sposrdd spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktore byty najbardziej znaczgce podczas
badania sprawozdania finansowego za biezgcy
okres sprawozdawczy uznajac je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy

w naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba Zze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie:

-List Towarzystwa bedgcego organem
funduszu, skierowany do uczestnikow
funduszu

- oSwiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczgcych stanéw aktywow funduszu

- informacja o wynagrodzeniach zgodna z art.
219a Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi

- Informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015

ujawnienia lub gdy, w wyjgtkowych
okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie
powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne
konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

r. w sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012,

-Informacje ujawniane na podstawie pkt. 35 i
pkt. 40 Wytycznych dotyczgcych funduszy typu
ETF i innych kwestii zwigzanych z UCITS
wydanych 1 sierpnia 2014 r. przez Europejski
Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych (ESMA/2014/937PL);

(razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie si¢ z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie czy nie jest ono
istotnie niespdjne ze sprawozdaniem

finansowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaje
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym
w naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz

przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie
byto wyrazenie opinii na temat przestrzegania
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przez Fundusz obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy
opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania finansowego, informujemy, ze

nie zidentyfikowaliSmy przypadkow naruszenia
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2018 r. obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg
i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Rady Nadzorcze;j
Towarzystwa z dnia 24 pazdziernika 2014 r.
oraz ponownie w kolejnych latach, w tym
uchwatg z dnia 26 czerwca 2017 r. do badania

niebedgcych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia UE oraz
art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

rocznego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony 31 grudnia 2018 r. Catkowity
nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 5
lat poczgwszy od roku obrotowego
zakonczonego 31 grudnia 2014 r.

do 31 grudnia 2018 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Data: 2019.03.12°Y7:00:56 CET

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 12 marca 2019 r.





