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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty na dzier 31 grudnia 2018 r.

POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 10 kwietnia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zatacznikami do niniejszego sprawozdania sg sprawozdania jednostkowe subfunduszy:

inPZU Inwestycji Ostroznych,

inPZU Obligacje Polskie,

inPZU Obligacje Rynkow Wschodzacych,

inPZU Obligacje Rynkow Rozwinietych,

inPZU Akcje Polskie,

inPZU Akcje Rynkow Rozwinietych

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 potgaczone
sprawozdanie finansowe inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego obejmujace:

L. Wprowadzenie do rocznego potgczonego sprawozdania finansowego.

1L Pofaczone zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o facznej wartoSci 526 262 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

I1I. Potaczony bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 531 652 tys. zt.

v. Potagczony rachunek wyniku z operacji za okres od 10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r., wykazujgcy ujemny wynik
z operacji w kwocie 5 899 tys. zi.
V. Pofaczone zestawienie zmian w aktywach netto.
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POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty na dzier 31 grudnia 2018 r.

WPROWADZENIE

Informacje ogolne dotyczace Funduszu i Subfunduszy

inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 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 ,,Ustawa” oraz zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 lutego 2018 r. (zwana dalej ,Komisjg”). Fundusz
zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy, w dniu 10 kwietnia 2018 r. pod numerem RFi 1585. Fundusz prowadzi dziatalnos¢, jako specjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy. Subfundusze prowadzg odmienng
polityke inwestycyjna.

Fundusz moze uzywac nazwy skroconej: ,,inPZU SFIO”. Do dnia 30 lipca 2018 r. wtgcznie Fundusz dziatat pod nazwg PZU
Impuls Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Informacje o Subfunduszach Funduszu

W skfad Funduszu wchodza nastepujgce Subfundusze, zwane dalej kazdy z osobng ,Subfunduszem”:

L.p. | Nazwa subfunduszu inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Data utworzenia

inPZU Gotéwka
1 10 kwietnia 2018 r.
(do dnia 30 lipca 2018 r. dziatajgcy pod nazwg PZU iPuls Gotowka)

inPZU Obligacje Polskie

2 | (do dnia 30 lipca 2018 r. dziatajacy pod nazwa PZU iPuls Obligacje 10 kwietnia 2018 r.
Polskie)
inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych

3" | (do dnia 30 lipca 2018 r. dziatajacy pod nazwa PZU iPuls Obligacje 10 maja 2018 r.
Rynkéw Wschodzacych)
inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych

4 10 maja 2018 r.

(do dnia 30 lipca 2018 r. dziatajgcy pod nazwg PZU iPuls Obligacje
Rynkéw Rozwinietych)

inPZU Akcje Polskie
5 10 maja 2018 r.
(do dnia 30 lipca 2018 r. dziatajgcy pod nazwa PZU iPuls Akcje Polskie)

inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych

(do dnia 30 lipca 2018 r. dziatajacy pod nazwa PZU iPuls Akcje Rynkow 10 maja 2018 .

Rozwinietych)

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu inPZU Gotdwka

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Dokonujac lokat Aktywow, Subfundusz moze dokonywac nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierow
Wartosciowych (, TFUPW"),
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a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papierow
wartosciowych.

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do zapewnienia rentownosci
poréwnywalnej wobec lokat bankowych opartych o stawke WIBID 1M. Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji
przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg diuzne papiery wartoSciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego
(zdefiniowane w statucie Funduszu (dalej: ,Statut”)). Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace diuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, oraz
warto$¢ dtuznych papieréow wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu — nie
mniej niz 70% wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu (zgodnie z definicjg w Statucie);

2) depozyty bankowe — nie wiecej niz 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu (zgodnie z definicjg w Statucie);

3) Fundusz nie lokuje aktywdéw Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa;

4) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w instrumenty udziatowe;

5) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za
granicg;

6) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w zagraniczne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majgce za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne (zdefiniowane w
Statucie), w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne (zdefiniowane w Statucie):

1) kontrakty terminowe, dla ktdrych baze stanowig diuzne papiery warto$ciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

2) opcje, dla ktérych baze stanowig dtuzne papiery wartoSciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,

3) transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych, stép procentowych, ryzyka kredytowego,
indeksow gietdowych oraz stop zwrotu z indeksdw lub papieréw wartosciowych.

Fundusz przy zawieraniu na rachunek Subfunduszu uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne kieruje sie
nastepujacymi kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepnos¢, zgodnos¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu oraz z
systemem limitow ryzyka.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z Ustawy oraz
rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty umédw, ktdrych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Do
Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 38-40 Czesci I Statutu.

Opis celu inwestycyinego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyijnych Subfunduszu inPZU Obligacje Polskie

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Dokonujgc lokat Aktywow, Subfundusz moze dokonywac nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierow
Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repo i reverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papieréw
wartosciowych.
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Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiggniecia stopy zwrotu rownej
stopie zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland. Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu
inwestycyjnego Subfunduszu sg dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego. Fundusz nie gwarantuje
osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz lokujac Aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego, oraz
wartos¢ dtuznych papieréow wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu — nie
mniej niz 70% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu;

2) depozyty bankowe — nie wiecej niz 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu;

3) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa;

4) Fundusz nie lokuje Aktywow Subfunduszu w instrumenty udziatowe;

5) Fundusz nie lokuje Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za
granica;

6) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w zagraniczne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majgce za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

7) kontrakty terminowe, dla ktérych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

8) opcje, dla ktorych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,

9) transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych, stdép procentowych, ryzyka kredytowego,
indeksow gietdowych oraz stép zwrotu z indekséw lub papierdw wartosciowych.

Fundusz przy zawieraniu na rachunek Subfunduszu uméw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne kieruje sie
nastepujacymi kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepnos¢, zgodnos¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu oraz z
systemem limitow ryzyka.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z Ustawy oraz
rozporzadzenia wydanego przez wtasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty umdw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Do
Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 38-40 Czesci I Statutu.

Opis_celu inwestycyinego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyinych Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkow
Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiggniecia stopy zwrotu rownej
stopie zwrotu z indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified (JPMorgan Emerging Markets Bond Index Global Diversified).
Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg diuzne papiery
wartosciowe oraz Instrumenty Rynku Pienieznego. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujgc lokat Aktywdw, Subfundusz moze dokonywaé nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierdw
Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repo i reverse repo, ktdrych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papieréw
wartosciowych.
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Fundusz lokujac aktywow Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i depozyty
bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papierédw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
odkupu, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa w pkt. 4) —
nie mniej niz 70% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu;

2) dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa — nie wiecej niz
50% wartosci Aktywdw Subfunduszu;

3) Fundusz nie lokuje Aktywdéw Subfunduszu w akcje, z zastrzezeniem, ze Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w
obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejsciowo wsrdd lokat Subfunduszu znajdg sie
akcje;

4) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestuja co najmniej 50% swoich aktywdw w lub dajg taka ekspozycje na depozyty bankowe, stopy
procentowe i instrumenty diuzne lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywéw — nie wiecej niz
50% wartosci Aktywdw Subfunduszu;

5) Aktywa Zagraniczne (zdefiniowane w Statucie) moga stanowi¢ do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu.
Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majace za przedmiot nastepujace Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

6) kontrakty terminowe, dla ktérych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

7) opcje, dla ktorych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,

8) transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych, stdép procentowych, ryzyka kredytowego,
indeksow gietdowych oraz stép zwrotu z indekséw lub papierdw wartosciowych.

Fundusz przy zawieraniu na rachunek Subfunduszu umdéw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne kieruje sie

nastepujgcymi kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepno$¢, zgodno$¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu oraz z
systemem limitéw ryzyka.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania obligatoryjnych ograniczenn inwestycyjnych, ktére wynikajg z Ustawy oraz
rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty umodw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Do
Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 38-40 Czesci I Statutu.

Opis_celu inwestycyinego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyinych Subfunduszu inPZU Obligacie Rynkow
Rozwinietych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Dokonujgc lokat Aktywdéw, Subfundusz moze dokonywaé nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierdw
Wartosciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papierow
wartosciowych.

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy zwrotu rownej
stopie zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global (JPMorgan Government Bond Index Global). Podstawowymi kategoriami lokat w
ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg dtuzne papiery wartosciowe oraz Instrumenty Rynku
Pienieznego. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz lokujac aktywéw Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1) dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i depozyty
bankowe, oraz wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
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odkupu, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa, o ktérych mowa w pkt. 4) —
nie mniej niz 70% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu;

2) dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa — nie wiecej niz
50% wartosci Aktywdw Subfunduszu;

3) Fundusz nie lokuje Aktywdéw Subfunduszu w akcje, z zastrzezeniem, ze Aktywa Subfunduszu mogg by¢ lokowane w
obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejéciowo wsrdd lokat Subfunduszu znajda sie
akcje;

4) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdw w lub dajg takg ekspozycje na depozyty bankowe, stopy
procentowe i instrumenty diuzne lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywéw — nie wiecej niz
50% wartosci Aktywow Subfunduszu;

5) Aktywa Zagraniczne mogg stanowi¢ do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majgce za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

1) kontrakty terminowe, dla ktdrych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

2) opcje, dla ktorych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,

3) transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych, stdép procentowych, ryzyka kredytowego,
indeksow gietdowych oraz stop zwrotu z indekséw lub papieréw wartosciowych.

Fundusz przy zawieraniu na rachunek Subfunduszu umdéw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne kieruje sie
nastepujgcymi kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepno$¢, zgodno$¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu oraz z
systemem limitow ryzyka.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z Ustawy oraz
rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty umodw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Do
Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 38-40 Czesci I Statutu.

Opis celu inwestycyinego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyinych Subfunduszu inPZU Akcje Polskie

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Dokonujgc lokat Aktywow, Subfundusz moze dokonywac nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierow
Warto$ciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repo i reverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papieréw
wartosciowych.

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do odzwierciedlenia sktadu oraz
osiggniecia stopy zwrotu rownej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru: 70% WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID
1M. Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sa instrumenty
udziatowe, a dodatkowo Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne,
ktérych baze stanowi indeks, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim lub akcje spotek wchodzacych w sklad tego indeksu.
Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz lokujgc aktywow Subfunduszu bedzie stosowat nastepujgce zasady dywersyfikacji lokat:

1) instrumenty udzialowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe
oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa w pkt. 4) — nie mnigj niz
70% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu;

2) dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i depozyty
bankowe, oraz wartos¢ dtuznych papierdw wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
odkupu — nie wiecej niz 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu;
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3) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa;

4) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywéw w lub dajg taka ekspozycje na instrumenty udziatowe lub
majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw — nie wiecej niz 50% wartosci Aktywow Subfunduszu;

5) Aktywa Zagraniczne mogg stanowi¢ do 34% wartosci Aktywow Subfunduszu;
6) do Subfunduszu nie stosuje sie art. 40 ust. 13-14 Czesci I Statutu.

Subfundusz bedzie odzwierciedlat sktad uznanego indeksu akgji lub dtuznych papieréw warto$ciowych, dlatego zgodnie z art. 99
Ustawy Fundusz moze lokowac¢ do 20% wartosci Aktywow Subfunduszu w akcje lub dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane
przez ten sam podmiot, w tym przy zastosowaniu instrumentéw pochodnych. Fundusz moze zwiekszy¢ limit, o ktdrym mowa w
zdaniu poprzednim do 35% wartosci Aktywdw Subfunduszu, gdy udziat akcji jednego emitenta w indeksie wzrosnie. Limit ten
moze dotyczy¢ akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych wytacznie jednego emitenta.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majgce za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

1) kontrakty terminowe, dla ktérych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

2) opcje, dla ktérych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,
3) transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych, stdp procentowych, ryzyka kredytowego,
indeksow gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksdw lub papieréw wartosciowych.
Fundusz przy zawieraniu na rachunek Subfunduszu umdéw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne kieruje sie
nastepujgcymi kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepno$¢, zgodno$¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu oraz z
systemem limitow ryzyka.
Fundusz dopuszcza nieznaczne odchylenie skfadu portfela Subfunduszu od sktadu indeksu liczonego wedtug wzoru: 70% WIG20
+ 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M w celu zwiekszenia atrakcyjnosci stopy zwrotu z Subfunduszu.
Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania obligatoryjnych ograniczenn inwestycyjnych, ktére wynikajg z Ustawy oraz
rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny

otwarty umow, ktérych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Do
Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 38-40 Czesci I Statutu.

Opis_celu inwestycyijnego, specijalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyinych Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw
Rozwinietych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Dokonujgc lokat Aktywow, Subfundusz moze dokonywac nastepujgcych Transakcji Finansowanych z Uzyciem Papierow
Warto$ciowych (, TFUPW"),

a) udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

c) transakcje repo i reverse repo, ktorych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do papierow
wartosciowych.

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy zwrotu rownej
stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% MSCI World Index + 10% WIBID 1M. Podstawowymi kategoriami lokat w
ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg instrumenty udziatlowe, a dodatkowo Fundusz na rzecz
Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, ktorych baze stanowi indeks, o ktdrym mowa
w zdaniu poprzednim lub akcje spdtek wchodzacych w skiad tego indeksu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu
inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz lokujgc aktywéw Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:
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1) instrumenty udziatlowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe
oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa, o ktérych mowa w pkt. 4) — nie mnigj niz
70% Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu;

2) dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego i depozyty
bankowe, oraz wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowiazanie drugiej strony do ich
odkupu — nie wiecej niz 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu;

3) Fundusz nie lokuje Aktywdw Subfunduszu w dluzne papiery wartoSciowe i Instrumenty Rynku Pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa;

4) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdw w lub dajg takg ekspozycje na instrumenty udziatowe lub
maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywow — nie wiecej niz 50% wartosci Aktywow Subfunduszu;

5) Aktywa Zagraniczne moga stanowi¢ do 100% warto$ci Aktywdw Subfunduszu;

6) do Subfunduszu nie stosuje sie art. 40 ust. 13-14 Czesci I Statutu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwieraC umowy majace za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne:

1) kontrakty terminowe, dla ktérych baze stanowig indeksy gietdowe, papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku
Pienieznego, kursy walut, stopy procentowe,

2) opcje, dla ktorych baze stanowig indeksy gietdowe, papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

3) transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych, stdép procentowych, ryzyka kredytowego,
indeksow gietdowych oraz stdp zwrotu z indekséw lub papieréw wartosciowych.

Fundusz przy zawieraniu na rachunek Subfunduszu umdéw majacych za przedmiot Instrumenty Pochodne kieruje sie
nastepujgcymi kryteriami: ptynnos¢, cena, dostepno$¢, zgodno$¢ ze strategig i celem inwestycyjnym Subfunduszu oraz z
systemem limitéw ryzyka.

Fundusz dopuszcza nieznaczne odchylenie skfadu portfela Subfunduszu od sktadu indeksu liczonego wedtug wzoru: 70% WIG20
+ 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M w celu zwiekszenia atrakcyjnosci stopy zwrotu z Subfunduszu.

Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania obligatoryjnych ograniczen inwestycyjnych, ktére wynikajg z Ustawy oraz
rozporzadzenia wydanego przez wiasciwego ministra dotyczacego zawierania przez specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty umodw, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Do
Subfunduszu stosuje sie postanowienia art. 38-40 Czesci I Statutu.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spoétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawtfa II 24, 00-133 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcéw 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 inPZU Specjalistyczny Funduszu Inwestycyjny Otwarty obejmuje okres sprawozdawczy
od 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 r.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony. Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018
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roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego istnienia faktdéw 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
dziatalnosci.

Podmiot, ktory przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku przeprowadzita firma
KPMG Audyt Spotka 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 rocznych sprawozdan finansowych za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2018 r. firma
audytorska $wiadczyta nastepujace ustugi na rzecz Funduszu i subfunduszy wydzielonych w Funduszu:

- przeglad potrocznego potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu i potrocznych sprawozdan jednostkowych
subfunduszy wydzielonych w Funduszu za okres szesciu miesiecy konczacy sie 30 czerwca 2018 r.,

- ustuga pos$wiadczajgca w zakresie zgodnosci metod i zasad wyceny aktywow Funduszu i subfunduszy wydzielonych w
Funduszu opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze
zgodnosci i kompletno$ci tych metod i zasad z polityka inwestycyjna.

Kategorie jednostek uczestnictwa

Fundusz w ramach okreslonych Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii O, A, B, C, D, E, F, G, L i R. Jednostki
Uczestnictwa tej samej kategorii danego Subfunduszu reprezentujg jednakowe prawa majatkowe. Kryterium zréznicowania
kategorii jednostek uczestnictwa stanowia:

7) wysokoscC i sposob pobierania optat manipulacyjnych pobieranych przy ich zbywaniu i odkupywaniu,

8) sposob i wysokoSC pobieranych opfat obcigzajacych aktywa Funduszu, w tym wysoko$¢ pobieranego wynagrodzenia
statego Towarzystwa, sposob pobierania kosztéw limitowanych obcigzajagcych aktywa Funduszu oraz wysokosc
pobieranego wynagrodzenia zmiennego Towarzystwa,

9) dostepnos¢ u danego dystrybutora,

10) dostepnos$¢ w ramach szczegdlnych form uczestnictwa w Funduszu.

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci w okresie sprawozdawczym

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

POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPA IMPULS SFIO na dzier 31 grudnia 2018 r.

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2018

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje 168 527 158 475 29,19
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 46 35 0,01
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 341 325 347 049 63,93
Instrumenty pochodne 0 565 0,10
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
iowesowana e s 2o grrien 2 1523 355
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 850 854 0,16
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 531794 526 262 96,94
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POLACZONY BILANS

31.12.2018
I. Aktywa 542 893
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 958
2. Naleznosci 3673
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 524 843
- dtuzne papiery wartosciowe 347 049
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1419
- dhuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
I1. Zobowigzania 11 241
1. Zobowigzania wkasne subfunduszy 0
2. Zobowiazania proporcjonalne funduszu 0
III. Aktywa netto (I-II) 531 652
IV. Kapitat funduszu 537 551
1. Kapitat wptacony 539 567
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 016
V. Dochody zatrzymane 6 744
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 8481
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1737
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -12 643
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 531 652
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POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII FUNDUSZU

10.04.2018 - 31.12.2018

I. Przychody z lokat 9 880
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2 827
2. Przychody odsetkowe 5977
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 900
4. Pozostate 176
I1. Koszty funduszu 1399
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 915
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Opfaty dla depozytariusza 73
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 12
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0
8. Ustugi prawne 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 25
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 170
12. Pozostate 204
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty funduszu netto (II-IIT) 1399
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 8481
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -14 380
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1737
- z tytutu réznic kursowych 5
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -12 643
- Z tytutu réznic kursowych 281
VII. Wynik z operacji -5 899

( 801102 102  pzu.pl Strona 12 z 13






POLACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPA IMPULS SFIO na dzier 31 grudnia 2018 r.

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

10.04.2018 - 31.12.2018

1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -5 899
a) przychody z lokat netto 8481
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1737
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -12 643
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -5 899
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) funduszu (razem) 0
a) z przychoddw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 537 551
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 539 567
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 2016
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 531 652
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 531 652
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 473 373
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LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYINYCH PZU SA DO UCZESTNKOW FUNDUSZU

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, roczne potgczone sprawozdanie
finansowe funduszu inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej: ,inPZU SFIO” Ilub
~Fundusz”) wraz z rocznymi sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wchodzacymi w jego skiad, za
okres od 10 kwietnia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Na arenie miedzynarodowej uwage inwestorow skupiata restrykcyjna polityka monetarna FED. Amerykanski
Bank Centralny podnosit stopy procentowe oraz ograniczat swoj bilans powstrzymujac sie od reinwestycji
zapadajacych obligacji. Prezydent Standéw 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 poziomdw,
tempie wzrostu gospodarczego. Zamieszanie na scenie politycznej, niepewnos¢ i trudniejsze warunki
finansowe przez wiekszoS¢ 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 akcji, ktdre solidarnie przylgczyty sie do wyprzedazy. Byt to najgorszy
grudzien od 1988 roku.

W przypadku gospodarki Polski znalezliSmy sie niemal na drugim biegunie — PKB rést w tempie najszybszym
od 10 lat, a oczekiwane spowolnienie nie nadchodzito. Deficyt budzetowy notowat nadwyzki prawie do konca
roku, deficyt na rachunku obrotdw biezgcych 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 gtdwnym
zrodtem wzrostu gospodarczego. Przy wysokim realnym wzroscie dochoddw i wcigz optymistycznych
nastrojach Polakdw, wydatki konsumpcyjne powinny nadal rosng¢ w tempie ok. 4%.

Polskie akcje, jako cze$¢ globalnego rynku finansowego, powinny byty podazac za trendami $wiatowymi, ale
tak sie nie stato. W ubieglym roku warszawskie indeksy konsekwentnie tracity na wartosci. Najstabiej w tym
gronie zachowywat sie sSWIG80, ktory 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 inwestorow
zagranicznych moze sie to okaza¢ naszg sitg. Warunkiem bedzie jednak utrzymanie sie wzglednie wysokiego
tempa wzrostu PKB oraz ograniczenie presji kosztowej, umozliwiajgce poprawe zyskow 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 rynkéw rozwijajgcych sie zbyt duze oczekiwania
dalszych cie¢ stdp procentowych, zbyt wysoki optymizm uczestnikéw rynku po bardzo wyjatkowym 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 obserwowac bedziemy skale spowolnienia gospodarczego w USA oraz Europie oraz reakcje
odpowiednich wtadz monetarnych na naptywajace dane. W roku 2018 w USA stopa podstawowa zostata
podwyzszona 4 krotnie, bilans banku centralnego zmniejszyt sie 0 370 mid USD, indeksy gietdowe tapnety,
a spready kredytowe rozszerzyly sie. Zmiany te w istotny sposdb powinny schtadza¢ zaréwno gospodarke
amerykanska jak i globalng w roku 2019. Ze statystyk wypadnie réwniez reforma polityki podatkowej
prezydenta Trumpa. Nie oczekujemy, ze w takim S$rodowisku Rezerwa Federalna podtrzyma tempo
podwyzszania stop procentowych. Stopy procentowe w Polsce w roku 2019 pozostang na niezmienionym
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poziomie. Wg naszych 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 zminimalizowaé ryzyko
inwestycyjne przy zachowaniu satysfakcjonujacego Panstwa potencjatu zyskow.

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

e 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
globalng podaz pienigdza i ptynno$¢ na rynkach finansowych,

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

e 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 subfunduszy wchodzacych w skiad inPZU SFIO, dla jednostek uczestnictwa
kategorii O wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu inwestycyjnego dla kazdego
z subfunduszy.

Procentowa zmiana

wartosci aktywow Rekomendowany minimalny

Nazwa subfunduszu netto_na jednostke ] horyzont inwestycyjny
uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
inPZU Inwestycji Ostroznych 1,05% 6 miesiecy
inPZU Obligacje Polskie 2,23% 2 lata
inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych - 1,84% 4 lata
inPZU Akcje Polskie - 2,85% 5 lat
inPZU Akcje Rynkdw Rozwinietych -10,04% 5 lat
inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych 2,17% 3 lata

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

Dziekujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Panstwo TFI PZU SA, dokonujgc inwestycji w nasze produkty.
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Uprzejmie przypominamy, ze 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 posSrednictwem Infolinii 801 102 102 lub
801 102 104. Informacje mozna réwniez wysyta¢ na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:
Signature Not;\;qi~ ied

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu Data: 2019.03.11-15:15:07 CET

(podpis

Slgnatﬁre Noti/’;’ti ied
Dokument podpisap# przez Cezary
Iwanski

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu Data: 2019.03.11-46:12:53 CET

(podpis )

Signature Not Verified
Dokument podpisany prﬁ'z)Marcin Tadeusz
lazto
- Datar 2029:03:21 15:01 BB OET - v veennns

(podpis )

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 11 marca 2019 .
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OsSwiadczenie depozytariusza
|
|

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z sicdzibg w Warszawie.wypetniajgc obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

wraz. z wydzielonymi subfunduszami:

inPZU Inwestycji Ostroznych,
inPZU Obligacje Polskie.

inPZU Obligacje Rynkow Wschodzgcych.

inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych,
inPZU Akcje Polskie,
inPZU Akcje Rynkow Rozwinigtych

iaotwierdza, iz dane dotyczgce standow aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywdow wynikajgcych, zawarte w polgczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 10 kwietnia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. sy

zgodne zc stanem faktycznym.
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Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opicki S.A. z sicdzibg w Warszawie,wypelniajgc obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwarlego. w
ramach ktérego wydziclono subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych (..Subfundusz™)
potwierdza, 1Z danc dotyczgce stanow aklywow, w tym
w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 kwietnia 2018 r. do 31

grudnia 2018 r. sy zgodne z¢ stanem faktycznym.

Robert Smuga

Bank Pokzo SA
Centrala
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Warszawa. 11 marca 2019 .

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opicki S.A. z siedziby w Warszawie. wypelniajge obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. w
ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Polskie (.Subfundusz™)
potwicrdza, 17 dane dotyczgee stanow aktywaw, w tym
w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajacych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 kwiectnia 2018 r. do 31

grudnia 2018 r. sy zgodne ze stanem faktycznym.
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Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie.wypelniajgc obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w
ramach ktérego wydziclono subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych
(,Subfundusz™) potwicrdza. iz dane dotyczgce standw aktywow, w tym
w szczegblnosei aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia

2018 r. sy zgodne ze stanem faktycznym.
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Warszawa. 11 marca 2019,

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opicki S.A. z siedzibg w Warszawie,wypelniajgc obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. w
ramach ktérego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinigtych
(..Subfundusz™) potwierdza, iz dane dotyczgce stanow aktywow. w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia

2018 r. sg zgodne zc stanem faktycznym.
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Warszawa. 11 marca 2019 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie.wypcelniajge obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w
ramach ktérego wydziclono subfundusz inPZU Akcje Polskie (.Subfundusz’™)
potwierdza, 17 dane dotyczace stanow aklywow, w tym
w szczegolnosei aklywéw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia

2018 r. sg zgodne ze stanem faktycznym.
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Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie,wypelniajgc obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w
ramach ktorego wydziclono subfundusz inPZU Akcje Rynkow Rozwinigtych
(,.Subfundusz™) potwierdza, iz dane dotyczace standw aktywow. w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia

2018 r. sg zgodne zc stanem faktycznym.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU

inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

I. Wstep

Dane o Funduszu

inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 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 pdzn. zm.) oraz zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 lutego 2018 r.
(zwana dalej ,,Komisjg"). Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy, w dniu 10 kwietnia 2018 r. pod numerem RFi 1585.

W ramach Funduszu wydzielone sg nastepujgce subfundusze (zwane dalej ,Subfunduszami”):

inPZU Obligacje Polskie,

inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych,
inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych,
inPZU Akcje Polskie,

inPZU Akcje Rynkow Rozwinietych,
inPZU Inwestycji Ostroznych.

"o o0 T

Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
adres: al. Jana Pawta II 24, 00-133 Warszawa, adres gtdwnej strony internetowej: www.pzu.pl (dalej zwane:
~Towarzystwem” lub , TFI PZU SA").

Rodzaje aktywow

inPZU Obligacje Polskie

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy
zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland.

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg dtuzne
papiery wartos$ciowe i instrumenty rynku pienieznego.

Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz
wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu
stanowig nie mniej niz 70% wartosci aktywdéw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe moga stanowi¢ nie wiecej
niz 30% wartosci aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie lokuje aktywow Subfunduszu w: dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa, instrumenty udziatowe, jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z
siedzibg za granicg, aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu. Fundusz na rzecz Subfunduszu moze
zawieraC umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy
zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified (JPMorgan Emerging Markets Bond
Index Global Diversified.

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg dtuzne
papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego.





Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz
warto$¢ dtuznych papieréow wartosciowych, co do ktorych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu, a
takze jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych i tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywéw w lub dajg takg ekspozycje na depozyty bankowe,
stopy procentowe i instrumenty dtuzne lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywoéw, nie moga
stanowi¢ mniej niz 70% wartosci aktywoéw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe mogg stanowi¢ nie wiecej niz
30% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa mogg stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie lokuje aktywow Subfunduszu w instrumenty udziatlowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu
moga by¢ lokowane w obligacje zamienne na akcje, w zwiazku z czym mozliwe jest, ze przejsciowo wsrdd lokat
Subfunduszu znajda sie akcje. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, ktore zgodnie
ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdw w lub dajg takg ekspozycje na
depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dtuzne lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich
aktywéw moga stanowic nie wiecej niz 50% wartosci aktywdéw Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w rozumieniu
statutu Funduszu mogg stanowic¢ do 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawieraC umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy
zwrotu rownej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global (JPMorgan Government Bond Index Global).

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg dtuzne
papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego.

Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz
warto$¢ dtuznych papierow wartosciowych, co do ktorych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu, a
takze jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych i tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywéw w lub dajg takg ekspozycje na depozyty bankowe,
stopy procentowe i instrumenty dtuzne lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw, nie mogg
stanowi¢ mniej niz 70% wartosci aktywdw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe mogg stanowi¢ nie wiecej niz
30% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa stanowig nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu.

Fundusz nie lokuje aktywow Subfunduszu w instrumenty udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu
mogq by¢ lokowane w obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejsciowo wsrdd lokat
Subfunduszu znajda sie akcje. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg, ktére zgodnie
ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywéw w lub dajg takg ekspozycje na
depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dtuzne lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich
aktywdw mogg stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w rozumieniu
statutu Funduszu mogg stanowi¢ do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

inPZU Akcje Polskie

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do odzwierciedlenia
sktadu oraz osiagniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru: 70% WIG20 +
20% mWIG40 + 10% WIBID 1M.

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg
instrumenty udziatowe. Dodatkowo Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot






Instrumenty Pochodne, ktérych baze stanowi indeks, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim lub akcje spotek
wchodzacych w skiad tego indeksu.

Instrumenty udziatowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe
oraz jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych i tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedziba za granicg, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdéw w lub dajg takg ekspozycje na instrumenty udziatowe
lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywoéw, stanowig nie mniej niz 70% wartosci aktywow
netto Subfunduszu. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego i depozyty bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartoSciowych, co do ktdrych istnieje
zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu — nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu.

Fundusz nie lokuje aktywoéw Subfunduszu w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego inwestowania z siedzibg za granicg, ktdre
zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywdw w lub dajg taka
ekspozycje na instrumenty udziatowe lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw moga
stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywow Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu
moga stanowi¢ do 34% wartosci aktywdéw Subfunduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

inPZU Akcje Rynkdw Rozwinietych

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiggniecia stopy
zwrotu rownej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% MSCI World Index + 10% WIBID 1M.

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sa
instrumenty udziatowe. Dodatkowo Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawieraC umowy majgce za przedmiot
instrumenty pochodne, ktdrych baze stanowi indeks, o ktdrym mowa w zdaniu poprzednim, lub akcje spotek
wchodzacych w skfad tego indeksu.

Instrumenty udziatowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe
oraz jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych i tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub
regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywéw w lub dajg taka ekspozycje na instrumenty udziatowe
lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw, bedg stanowi¢ nie mniej niz 70% wartosci
aktywéw netto Subfunduszu. Diuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pienieznego i depozyty bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do
ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu moze stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywow
Subfunduszu.

Fundusz nie lokuje aktywoéw Subfunduszu w dituzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedziba za granica, ktdre
zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co najmniej 50% swoich aktywow w lub dajg takg
ekspozycje na instrumenty udziatowe lub majg za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw moga
stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywow Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu
moga stanowi¢ do 100% wartosci aktywdéw Subfunduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawieraC umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

inPZU Inwestycji Ostroznych

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do zapewnienia
rentownosci poréwnywalnej wobec lokat bankowych opartych o stawke WIBID 1M.

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg diuzne
papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego.





Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz
warto$¢ dtuznych papierow warto$ciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu
stanowig nie mniej niz 70% wartosci aktywow netto Subfunduszu. Depozyty bankowe mogg stanowic nie wiecej
niz 30% wartosci aktywow Subfunduszu.

Fundusz nie lokuje aktywdéw Subfunduszu w: dtuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa, instrumenty udziatowe, jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z
siedzibg za granica, aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawieraC umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

II. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Funduszu

Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastapity w roku obrotowym, a takze
po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W roku obrotowym nie wystgpity przypadki:

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

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

» nierozliczenia sie transakgcji zawieranych przez Subfundusz.

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym Funduszu i
sprawozdaniach jednostkowych kazdego z Subfunduszy za biezacy okres sprawozdawczy. W okresie
sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majgcych wptyw na sytuacje majatkowsq i
finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu i kazdego z Subfunduszy.

Przewidywany rozwodj Funduszu oraz zagrozenia tego rozwoju

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjng Subfunduszy zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w
Statucie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie zidentyfikowano zagrozen mogacych
mie¢ istotny wptyw na rozwdj Funduszu i kazdego z Subfunduszy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Subfunduszy jest niezagrozona. Subfundusze posiadajg wystarczajgce Srodki do
regulowania biezacych zobowigzan. Towarzystwo nie identyfikuje zdarzen, ktére mogtyby spowodowaé
pogorszenie sytuacji finansowej Subfunduszy.

Przewidywana sytuacja finansowa Subfunduszy uzalezniona jest od szeregu czynnikdéw, wsrdd ktorych
najwazniejszymi sg: osiggana stopa zwrotu z lokat Subfunduszu; ewentualne umorzenia jednostek uczestnictwa w
Subfunduszu; koniunktura na rynkach stanowigcych gtéwne kierunki dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszu, w
tym na rynku instrumentéw udziatowych; oraz wahania cen instrumentdéw finansowych, ktére mogg stanowic
przedmiot lokat portfela zgodnie z polityka inwestycyjng Subfunduszy okreslong w statucie Funduszu.

Informacje o udziatach wiasnych

Nie dotyczy.

Posiadane przez Fundusz oddziatly

Nie dotyczy.





Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy. Fundusz ani Subfundusze nie prowadzg dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

III. Wskazniki finansowe i niefinansowe istotne dla oceny sytuacji Funduszu

Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu

Stopa Aktywa
WAN/JU Stopa Stopa Stopa Stopa Stopa zwrotu*) netto
SUBFUNDUSZE na dzien zwrotu*) | zwrotu*) | zwrotu*) | zwrotu*) | zwrotu*) od poczatku na dzien
28.12.2018 1. M 3M 6M 12M YTD pocza’xll | 5g 122018
dziatalnosci r. (tys. 20)
inPZU Obligacje
Polskie 102,21 PLN 0,92% 1,97% 2,61% - - 2,97% 210 383,76
inPZU Obligacje
Rynkéw
Wschodzacych 98,12 PLN 1,35% -1,57% -1,02% - - -1,88% 108 949,28
inPZU Obligacje
Rynkéw
ROZWiniQtYCh 102, 14 PLN 1,560/0 2,030/0 1,260/0 - - 2, 14% 10 472,57
inPZU Akcje
Polskie 97,16 PLN -0,61% -1,52% 4,75% - - -2,84% 100 462,96
inPZU Akcje
Rynkéw
Rozwinietych 89,48 PLN -7,28% -12,45% -8,54% - - -10,52% 94 354 51
inPZU Inwestydji
Ostroznych 101,04 PLN 0,25% 0,43% 0,87% - - 1,08% 6 399,89

*) okreslenie ,stopa zwrotu” oznacza procentowag zmiane wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii O w
odpowiednim okresie tj. oapowiednio w 1M, 3M, 6M itd Z uwagi na to, Ze Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa po
cenach obliczanych w dniach wyceny Subfunduszy, zgodnie ze statutem Funduszu, stopy zwrotu okreslone zostaty na podstawie

tych cen.

IvV. Czynniki ryzyka, metody zarzadzania ryzykiem

Z instrumentami finansowymi posiadanymi przez Subfundusze zwigzane jest w szczegdlnosci:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest ze zmiennoscig cen instrumentéw finansowych wchodzacych w skiad aktywow
poszczegdlnych Subfunduszy dziatajgcych w ramach Funduszu. Jest to ryzyko poniesienia przez Subfundusze
straty wynikajacej z wahan wartosci rynkowych pozycji wchodzacych w sktad aktywdéw poszczegolnych
Subfunduszy dziatajacych w ramach Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy
procentowe, kursy walutowe czy ceny akcji.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wigze sie z mozliwoscig niewywigzania sie ze zobowigzan przez emitentdw instrumentow
finansowych posiadanych przez dany Subfundusz dziatajgcy w ramach Funduszu, kontrahentéw Subfunduszu i
inne podmioty posiadajgce zobowigzania wobec Subfunduszu.





Ryzyko istotnych zakidcen przeptywow srodkow pienieznych

Ryzyko zakitdcen przeptywow srodkéw pienieznych wiaze sie z nieterminowym rozliczeniem przeptywow z
transakcji, ktdrych przedmiotem sa papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, a takze nieterminowymi
wptywami pozytkow z papieréw wartosciowych.

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Ryzyko utraty ptynnosci oznacza ryzyko polegajace na braku mozliwosci sprzedazy, likwidacji lub zamkniecia
pozycji w aktywach Subfunduszu, przy ograniczonych kosztach i w odpowiednio krétkim czasie, na skutek czego
moze by¢ zagrozona zdolno$¢ Subfunduszu do wykupu wyemitowanych przez Subfundusz jednostek
uczestnictwa.

Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub
dotyczacych czynnikdw okreslajacych atrakcyjnos¢ inwestycyjng lub percepcje ryzyka w stosunku do danego
emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego
wptywu niedostatecznej ptynnosci lokat Subfunduszu na warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu.

Zrédta dzwigni finansowej oraz okolicznosci, w ktérych Fundusz moze z niej korzystaé

Subfundusze mogg korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania aktywami Subfunduszu m. in.
zawierajgc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne. Subfundusz moze zajmowac pozycje w instrumentach pochodnych zaréwno w celu ograniczenia ryzyka
inwestycyjnego, jak i w celu sprawnego zarzadzania. Ponadto Subfundusz moze stosowac w celu zwiekszenia
ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo, a takze pozyczki i kredyty.

Zarzadzanie ryzykiem

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majacych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjia 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 nadzoér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy
innymi monitoruje skutecznos¢ systemoéw kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu,
ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz wiasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetéw inwestycyjnych, ktére monitoruja dziatania zwiazane z
zarzadzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien przyznanych przez Zarzad.

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

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

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i
raportowaniem o ryzyku oraz kontrola 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 ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesiecy ocenie biegtego rewidenta.

Zarzadzanie poszczegdlnymi kategoriami ryzyka obejmuje szereg mechanizmdéw i metod identyfikacji, pomiaru,
oceny, monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitdw wewnetrznych.

Ograniczeniu podlega réwniez poziom dzwigni finansowej - maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI,
wyznaczajacy miedzy innymi maksymalny poziom zaangazowania Funduszu w instrumenty pochodne, w tym w
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wyznacza sie jako stosunek maksymalnego poziomu ekspozycji AFI
przy zastosowaniu metody zaangazowania zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Delegowanym
Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgcym dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnieri, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru do Wartosci Aktywow Netto. Maksymalny poziom
dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa zostat ustalany zgodnie 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 wystepowaty istotne materializacje ryzyka.

Metody zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakcji

Do zarzadzania ryzykiem finansowym Subfundusze nie stosujg rachunkowosci zabezpieczen.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI dla kazdego z Subfunduszy dziatajgcych w ramach Funduszu przyjety
w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu sprawozdawczego wynosit 200% przy zastosowaniu
metody zaangazowania.

Zasady dotyczgce zabezpieczen i ponownego uzycia aktywow

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz w ramach zabezpieczenia transakcji finansowych z uzyciem
papierow warto$ciowych sg lokowane w taki sam sposob, jak pozostate aktywa Subfunduszu, zgodnie z polityka
inwestycyjng kazdego Subfunduszu opisang w statucie Funduszu.

V. Przeglad dziatan inwestycyjnych podjetych w danym roku

Subfundusz inPZU Obligacje Polskie

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w Polskie Obligacje
Skarbowe, a celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej
z benchmarku funduszu, czyli indeksu Treasury BondSpot Poland (TBSP.Index).

Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w obligacje emitowane
przez kraje rynkdow wschodzacych, badz przedsiebiorstwa kontrolowane przez te kraje (quasi-sovereign). Celem
strategii inwestycyjnej bylo jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku
funduszu, czyli indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified. W celu realizacji tego celu budowano portfel
inwestycyjny w oparciu o obligacje wchodzace w sktad wspomnianego indeksu. W portfelu subfunduszu mogty sie
tez znajdowac obligacje ktdére z indeksu wypadaty w procesie okresowych rebalansingéw, aczkolwiek ich udziat
byt ograniczony. W celu odwzorowania w portfelu ekspozycji walutowej wynikajacej z benchmarku, zawierane
byty transakcje walutowe i pochodne na waluty.

Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byly lokowane przede wszystkim w obligacje emitowane
przez kraje rynkéw rozwinietych. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji
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rynkowej wynikajgcej z benchmarku funduszu, czyli indeksu JPMorgan GBI Global. W celu realizacji tego celu
budowano portfel inwestycyjny w oparciu o obligacje wchodzace w sktad wspomnianego indeksu. W portfelu
subfunduszu mogty sie tez znajdowac obligacje ktdre z indeksu wypadaty w procesie okresowych rebalansingow,
aczkolwiek ich udziat byt ograniczony. W celu uzyskania ekspozycji na Japonskie Obligacje Skarbowe, ktdre nie sg
dla nas bezposrednio dostepne, cze$¢ portfela zostata zainwestowana w ETF pozwalajacy takg ekspozycje
uzyskaé. W celu odwzorowania w portfelu ekspozycji walutowej wynikajacej z benchmarku, zawierane byty
transakcje walutowe i pochodne na waluty.

Subfundusz inPZU Akcje Polskie

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w akcje spétek notowanych
na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze
odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 70% z
indeksu WIG20, 20% z indeksu mWIG40 i 10% z depozytu opartym na stopie 1m WIBID. W celu realizacji tego
celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o spotki wchodzace w sktad wspomnianych indekséw, oraz Polskie
Obligacje Skarbowe majgce na celu odzwierciedlic w portfelu ekspozycji wynikajacej z depozytu w PLN. W
portfelu subfunduszu mogty sie tez znajdowac spotki ktdre z benchmarku wypadaty, lub wchodzity w okresowych
rebalansingach, aczkolwiek ich udziat byt ograniczony i krétkoterminowy. Do zarzadzania alokacjg funduszu
uzywane byly rowniez kontrakty terminowe na indeks WIG20 oraz indeks mWIGA40.

Subfundusz inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w akcje spdtek notowanych
na $wiatowych gietdach. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej
wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 90% z indeksu MSCI World oraz 10% z depozytu
opartym na stopie 1m WIBID. W celu realizacji tego celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o spotki
wchodzace w sktad wspomnianych indekséw, oraz Polskie Obligacje Skarbowe majace na celu odzwierciedli¢ w
portfelu ekspozycji wynikajacej z depozytu w PLN. W portfelu subfunduszu mogty sie tez znajdowac spotki ktore z
benchmarku wypadaty, lub wchodzity w skutek zdarzen korporacyjnych lub okresowych rebalansingach,
aczkolwiek ich udziat byt ograniczony i krétkoterminowy. W celu uzyskania lepszej dywersyfikacji i ekspozycji na
rynki bedace sktadnikiem benchmarku, ktére bezposrednio nie sg dla nas dostepne, do budowy max. 50%
portfela uzywane byly ETFy oraz kontrakty terminowe na indeks MSCI World, badZ jego sktadowe. W celu
odwzorowania w portfelu ekspozycji walutowej wynikajgcej z benchmarku, zawierane byty transakcje walutowe i
pochodne na waluty.

Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w Polskie Obligacje
Skarbowe, oraz depozyty w bankach krajowych. Celem funduszu byto uzyskanie stopy zwrotu bliskiej stopie z
inwestycji w depozyt oparty na stopie procentowej 1m WIBID, i w realizacji tego celu do budowy portfela
uzywano obligacje krétkoterminowe, obligacje zmiennokuponowe oraz depozyty w bankach krajowych.

VI. Przeglad wynikow osiagnietych przez Fundusz

Wyniki osiggniete przez Subfundusze zostaty zaprezentowane w czesci sprawozdania z dziatalnosci prezentujgcej
+Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscig Funduszu”.





VII. Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie
zostatly uwzglednione w okresowym sprawozdaniu finansowym

W okresie sprawozdawczym zmianie ulegta faczna wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez poszczegolne
Subfundusze. Szczegdtowe dane o tgcznej wysokosci dzwigni znajdujg sie w Informacjach, o ktérych mowa w art.
222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
sporzadzonych dla poszczegdinych Subfunduszy, ktére to ujawnienia stanowig zatgczniki do Rocznych
Jednostkowych Sprawozdan Subfunduszy koriczacych sie 31 grudnia 2018 r.

Na dzien 31 grudnia 2018 r. lista podmiotéw, ktdrym depozytariusz powierzyt wykonywanie czynnosci w zakresie
zwigzanym z realizacjg funkcji przechowywania aktywdw Funduszu przedstawiata sie nastepujgco:

Nazwa subdepozytariusza Adres subdepozytariusza
Clearstream Banking S.A. 42, avenue John F Kennedy, L-1855 Luxembourg
The Bank of New York Mellon SA/NV 46 Rue Montoyerstraat, B-1000 Brussels, Belgium
UniCredit Bank Austria AG Schottengasse 6-8, 1010 Vienna, Austria
UniCredit Bank Hungary Zrt. Szabadsag tér 5-6, 1054 Budapest, Hungary
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. ﬁzlssi\lliika 1525/1, 140 92 Prague 4 - Michle, Czech

Signature Nof Verified
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OsSwiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie.wypelniajgc obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w
ramach ktérego wydziclono subfundusz inPZU Obligacje Rynkow Wschodzacych
(,Subfundusz™) potwicrdza. iz dane dotyczgce standw aktywow, w  (ym
w szczegdlnosei aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia

2018 r. sy zgodne ze stanem faktycznym.
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Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie.wypelniajgc obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego., w
ramach ktorego wydziclono subfundusz inPZU  Akcje Rynkow Rozwinigtych
(..Subfundusz™) potwierdza, iz dane dotyczace standw aktywow. w tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papierow wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w
jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia
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Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opicki S.A. z sicdzibg w Warszawie,wypelniajgec obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego. w
ramach ktérego wydziclono subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych (..Subfundusz™)
potwierdza, 1Z danc dotyczace stanow aktywow, W tym
w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach
papieréw wartosciowych oraz pozytkow 7z tych aktywow wynikajacych, zawarte w
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ramach ktérego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Polskie (.Subfundusz™)
potwicrdza, 17 dane dotyczgee stanow aktywaw. w tym
w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach
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jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 10 kwictnia 2018 r. do 31
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla Subfunduszu inPZU Akcje Polskie

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

1)
2)
3)

udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscia,
zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania pfynnoscia,
aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

1)

2)

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 dotyczacego dzwigni finansowej AFI,

facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Informacje ujawniane okresowo:

Informacja o udziale procentowym Aktywodw, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscig

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

Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzgdzania ptynnoscia

Biezgca pitynno$¢ 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 transakgji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sa limity ptynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynno$ci. Towarzystwo monitoruje zgodnos¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitéw okresla
wymagane dziatania. Okreslajagc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnosc
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stop zwrotu subfunduszu wyniost 5. Wskaznik
oparty jest na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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







1I.

Subfundusz 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.

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na
ryzyko rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akcji). Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako
niski.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majagcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjg

wewnetrzng obejmujacg kwestie zarzadzania ryzykiem jest Polityka zarzadzania ryzkiem oraz
sformalizowane procedury operacyjne.

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki organizacyjne Towarzystwa i sklada sie z
nastepujacych etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dzialania 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 skuteczno$¢ systemdéw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktdry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdrozenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow
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) biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegoélng 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 dzialalnosé danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych.

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

Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane sg do profilu ryzyka subfunduszu. Dziatania
zarzadcze podejmowane zaréwno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewnialy, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitow zapewniajacych zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
subfunduszu byty niezwtocznie raportowane zarzadzajgcym oraz byly omawiane na najblizszym
posiedzeniu komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatart majacych zmitygowaé przekroczenie.

Informacje ujawniane regularnie:

Informacja o 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 dotyczacego dzwigni finansowej AFI








Subfundusz moze korzysta¢ 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 subfundusz 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 s papiery
wartoSciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidujg standardowe
postanowienia w zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

2. Informacja o tgcznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktdra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Warto$ci Aktywéw Netto
oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 98% Wartosci Aktywow Netto.









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 Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

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

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgji finansowanych z uzyciem papierdw warto$ciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

Najwieksi wystawcy zabezpieczeri otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktorych 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 Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych
informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.
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Dane dotyczace wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Rodzaj transakcji

sell-buy back™

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = -
buy-sell back” 2 -

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

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

*** przychody zostaly wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpieczenia.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu inPZU Akcje Polskie

za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesSnia 1994 r.

(o]

rachunkowoéci (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 jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu inPZU Akcje Polskie
obejmujace:

II.

III.

1v.

V.

VI.

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tacznej wartosci 97 968 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 100 438 tys. zt.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 10 maja do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 2 887 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Verifi

Dokument podpisan;cé)ez Marcin Andrzej
Adamczyk
Data: 2019.03.11 1545b:33 CET

Marcin Adamczyk Prezes Zarzgdll 0 e

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu

( podpis )

Signature Not Verified J‘ 3
Dokument podpisany przezMarcin Tadeusz Wlazto
Data:2019.03.11.14:50: 12 CET....cvvves

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu

( poapis )

SgnatureNot Vi @

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA: Dokurment pocpisey P2 Marcin Bidleck

Data: 2019.03.11 14:15:#4 CET

Marcin Bielecki

Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU
TABELA GLOWNA

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzief 31 grudnia 2018 r.

31.12.2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny r:':a:ir:izs;iél‘)';llea:lsu:wv;y\;et;:. Procentowy ud,zial w
nabycia w tys. zt 2t aktywach ogétem

Akcje 94 308 89 924 88,88
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 7 994 8 044 7,95
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego 0 0 0.00
inwestowania majace siedzibe za granica !
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 102 302 97 968 96,83

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

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

kontraktow.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzief 31 grudnia 2018 r.

Kraj siedziby

Wartosc wedtug ceny

Wartos¢ wedtug

Procentowy udziat

regulowany

AKCIJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. zt \_Nyceny na dzien w aklfywach
bilansowy w tys. zt ogotem

11BIT (PL11BTS00015) f:gtz‘l’c”)wa;’;"“ IR Gtowny Rynek GPW 799 Polska 332 195 0,19
Aktywny rynek - rynek .

ALIOR (PLALIOR00045) regulowany Glowny Rynek GPW 28 300/ Polska 2 050 1504 1,49

AMICA (PLAMICA00010) f:m’xa;’;"ek SRS Gtéwny Rynek GPW 1 593 | Polska 193 183 0,18
Aktywny rynek - rynek . ) )

AMREST (ES0105375002) regulowany Giowny Rynek GPW 23 800|Hiszpania 1174 952 0,94

ASSECOPOL (PLSOFTB00016) f:gtz‘l’c”)wa;’;"“ IR Gtowny Rynek GPW 25 623| Polska 1155 1182 1,17

BENEFIT (PLBNFTS00018) f;gtmwa;’;"ek - rynek Gtowny Rynek GPW 424Polska 454 358 0,35

BOGDANKA (PLLWBGDO00016) f:gtz‘l’c”)wa;’;"“ IR Gtowny Rynek GPW 4 301 |Polska 236 221 0,22
Aktywny rynek - rynek .

BORYSZEW (PLBRSZW00011) regulowany Gtéwny Rynek GPW 25 000 Polska 217 118 0,12

BUDIMEX (PLBUDMX00013) f:m’xa;’;"ek SRS Gtéwny Rynek GPW 3 800|Polska 658 432 0,43

CCC (PLCCC0000016) f:gtyu‘l“g\:\}'a;’;"ek - rynek Giéwny Rynek GPW 9 238|Polska 2545 1786 1,77

CDPROJEKT (PLOPTTC00011) f:gtz‘l’c”)wa;’;"“ IR Gtowny Rynek GPW 21 594|Polska 3128 3144 3,11

CIECH (PLCIECH00018) f;gtmwa;’;"ek - rynek Gtowny Rynek GPW 8 180|Polska 459 362 0,36

COMARCH (PLCOMAR00012) f:m’xa;’;"ek SRS Gtéwny Rynek GPW 1 782|Polska 271 271 0,27
Aktywny rynek - rynek .

CYFRPLSAT (PLCFRPT00013) regulonany Gtowny Rynek GPW 91 100|Polska 2362 2055 2,03

Dino Polska SA (PLDINPLO0011) f:m’xa;’;"ek - RS Giéwny Rynek GPW 14 355 Polska 1395 1376 1,36

ENEA (PLENEA000013) f;gtmwa;’;"ek - rynek Gtowny Rynek GPW 78 000 Polska 809 772 0,76

ENERGA (PLENERG00022) AU ELS = [T Gtowny Rynek GPW 67 700| Polska 741 603 0,60
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Aktywny rynek - rynek

EUROCASH (PLEURCH00011) Giéwny Rynek GPW 26 500| Polska 665 466 0,46
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

FAMUR (PLFAMUR00012) Gtéwny Rynek GPW 81 428|Polska 477 440 0,44
regulowany

FORTE (PLFORTE00012) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 4 533| Polska 230 103 0,10
regulowany

GPW (PLGPW0000017) ARSI ELS = [T Gtowny Rynek GPW 8 900 | Polska 342 326 0,32
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

GRUPAAZOTY (PLZATRMO00012) Giéwny Rynek GPW 17 193|Polska 804 536 0,53
regulowany

GTC (PLGTC0000037) B S - [ Giéwny Rynek GPW 65 791 | Polska 603 539 0,53
regulowany

HANDLOWY (PLBH00000012) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 11 150 Polska 914 770 0,76
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

INGBSK (PLBSK0000017) Gléwny Rynek GPW 10 640 Polska 2110 1915 1,89
regulowany

INTERCARS (PLINTCS00010) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 2 774|Polska 694 580 0,57
regulowany

JSW (PLISW0000015) G G = S Gtéwny Rynek GPW 19 568 Polska 1603 1316 1,30
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

KERNEL (LU0327357389) Gtéwny Rynek GPW 15 100| Luksemburg 779 739 0,73
regulowany

KETY (PLKETY000011) BRI s - e Giéwny Rynek GPW 3 363|Polska 1207 1106 1,09
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

KGHM (PLKGHM000017) Gléwny Rynek GPW 46 225|Polska 4470 4108 4,06
regulowany

KRUK (PLKRK0000010) AU ELS = [T Gtowny Rynek GPW 5 957 | Polska 1343 933 0,92
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

LCCORP (PLLCCRP00017) Gléwny Rynek GPW 170 000 Polska 442 418 0,41
regulowany

LIVECHAT SOFTWARE SA (PLLVTSF00010) f:gtu’ “Io”xanryy”ek SRS Gtéwny Rynek GPW 5 300 |Polska 185 134 0,13
Aktywny rynek - rynek .

LOTOS (PLLOTOS00025) Gtéwny Rynek GPW 27 400 Polska 1 644 2425 2,40
regulowany

LPP (PLLPP0000011) AU ELS = [T Gtowny Rynek GPW 449 [Polska 4255 3525 3,49
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

MABION (PLMBIONO0016) Gléwny Rynek GPW 2 700|Polska 278 234 0,23
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

MBANK (PLBRE0000012) Gtéwny Rynek GPW 4 275|Polska 1940 1813 1,79
regulowany

MILLENNIUM (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek Gtéwny Rynek GPW 219 957 Polska 1887 1951 1,93
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regulowany

Aktywny rynek - rynek

ORANGEPL (PLTLKPL00017) Gtéwny Rynek GPW 226 000| Polska 1187 1083 1,07
regulowany

ORBIS (PLORBIS00014) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 5 865 | Polska 583 529 0,52
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

PEKAO (PLPEKAO00016) Gtéwny Rynek GPW 53 399 Polska 6 356 5820 5,75
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

PFLEIDER (PLZPW0000017) Gléwny Rynek GPW 6 774|Polska 254 220 0,22
regulowany

PGE (PLPGER000010) G G = S Gtéwny Rynek GPW 281 800| Polska 2968 2818 2,79
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

PGNIG (PLPGNIG00014) Gtéwny Rynek GPW 531 500| Polska 3398 3673 3,63
regulowany

PKNORLEN (PLPKN0000018) ARSI ELS = [T Gtowny Rynek GPW 95 874|Polska 8 288 10 369 10,25
regulowany

PKOBP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 262 132/ Polska 11018 10 346 10,23
regulowany

PKPCARGO (PLPKPCRO0011) BRI s - e Giéwny Rynek GPW 9 256 Polska 397 406 0,40
regulowany

PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) f:gtyu‘l“g\;fa;’;”ek - rynek Gtéwny Rynek GPW 31 000| Luksemburg 863 645 0,64

PlayWay SA (PLPLAYW00015) BRI s - e Giéwny Rynek GPW 400 Polska 63 54 0,05
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

POLIMEXMS (PLMSTSD00019) Gtéwny Rynek GPW 19 000 | Polska 63 53 0,05
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

PZU (PLPZU0000011) Gtéwny Rynek GPW 187 540| Polska 7 553 8233 8,14
regulowany

SANOK (PLSTLSK00016) Aktywny rynek - rynek Gtowny Rynek GPW 9 123|Polska 287 220 0,22
regulowany

SANPL2 (PLBZ00000044) BRI s - e Giéwny Rynek GPW 11 295 Polska 4253 4046 4,00
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

STALPROD (PLSTLPD00017) Gtéwny Rynek GPW 675 Polska 288 216 0,21
regulowany

TAURONPE (PLTAURNOOO11) AU ELS = [T Gtowny Rynek GPW 352 000| Polska 850 771 0,76
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

TRAKCIA (PLTRKPL00014) Gtéwny Rynek GPW 10 000 | Polska 38 39 0,04
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

WAWEL (PLWAWEL00013) Gtéwny Rynek GPW 210|Polska 221 175 0,17
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

WIRTUALNA (PLWRTPL00027) Gtéwny Rynek GPW 6 000 | Polska 329 317 0,31

regulowany
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Razem aktywny rynek regulowany 3 254 635 94 308 89 924 88,88
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1} 1} 1} 0,00
Razem 3 254 635 94 308 89 924 88,88
. Wartosc Wartosc Procentowy
Kraj Termin Warunki Wartosc wedtug cen wedlug wyceny udziat w
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba ug Y na dzien
L wykupu |oprocentowania| nominalna nabycia w tys. . aktywach
emitenta bilansowy w A
zt ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 1] 1} 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 1} 1} 1} 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 8 000 7 994 8 044 7,95
a) Obligacje 8 000 7 994 8 044 7,95
Treasu Skarb Panstwa
WZzZ1122 (PL0O000109377) Inny aktywny rynek v Rzeczypospolitej | Polska 2022-11-25|Zmienne 1,79% 1 000 8 000 7 994 8 044 7,95
Bondspot Poland L
Polskiej
b) Bony skarbowe 1} 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 1} 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 1} 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 8 000 7 994 8 044 7,95
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 1} 0,00
Razem 8 000 7 994 8 044 7,95

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018

I. Aktywa 101174
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2301
2. Naleznosci 905
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 97 968
- dhuzne papiery wartosciowe 8 044
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
II. Zobowigzania 736
III. Aktywa netto (I-II) 100 438
1V. Kapitat subfunduszu 103 325
1. Kapitat wptacony 103 757
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -432
V. Dochody zatrzymane 1461
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1879
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -418
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -4 348
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 100 438
Liczba jednostek uczestnictwa 1033 799,3934
Kategoria O 1033 799,3934
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 97,15

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkowsg, ktdre stanowia integralng czesc sprawozdania
Jjednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
wyrazonej w zt.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -
31.12.2018

I. Przychody z lokat

2084

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

1984

2. Przychody odsetkowe

100

3. Dodatnie saldo réznic kursowych

0

4. Pozostate

0

I1. Koszty subfunduszu

205

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

178

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Optaty dla depozytariusza

—
N

. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu

. Ustugi prawne

Ol | Nl A~ W

. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Ujemne saldo rdznic kursowych

ojlo|o|]o|l]o|lw|o]| o

12. Pozostate

—
N

Opfaty dla agenta transferowego

—
—

II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo

IV. Koszty subfunduszu netto (II-III)

205

V. Przychody z lokat netto (I-IV)

1879

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

-4 766

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

-418

- Z tytutu réznic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

4348

- z tytutu réznic kursowych

VII. Wynik z operacji

-2 887

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

-2,79

Wynik z operacji przypadajagcy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajgcego na dang

kategorie jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy

Rachunek zyskow | strat naleZy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkows, ktore stanowig integraing czesc

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -
31.12.2018

I. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -2 887
a) przychody z lokat netto 1879
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -418
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -4 348
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -2 887
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 103 325
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 103 757
kategorii O 103 757
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 432
kategorii O 432
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 100 438
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 100 438
8. Srednia wartoé¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 98 620

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1 038 258,6086

kategorii O 1 038 258,6086
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 459,2152
kategorii O 4 459,2152

¢) saldo zmian

1033 799,3934

kategorii O

1 033 799,3934

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1 038 258,6086

kategorii O 1 038 258,6086
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 459,2152
kategorii O 4 459,2152

c) saldo zmian

1 033 799,3934

kategorii O

1033 799,3934

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1033 799,3934

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego

Kategoria O 97,15
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria O -2,85
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 90,80
- data wyceny 2018-10-26

5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

Kategoria O 101,88

- data wyceny 2018-08-28

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 97,16
- data wyceny 2018-12-28
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w skali 032
roku), w tym: !
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,28
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00

Procentowa zmiana wartosci jednostki uczestnictwa zastata zaprezentowana w odniesieniu do wartosci nominainej rownej 100 zt od dnia
utworzenia Subfunduszu tj. od 10 maja 2018 roku

Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stafe i zmienne za zarzgdzanie (o ile wystepuje)

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacjg dodatkows, ktdre stanowia integralng
czesc sprawozdania finansowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
wyrazonej w zt.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzie 31 grudnia 2018 r.
NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Zasady rachunkowosci Subfunduszu reguluja nastepujgce przepisy prawne:
Ustawa z dnia 29 wrzesnia 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 pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawa”,

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

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jedostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:
e zestawienie lokat,
e bilans,
¢ rachunek wyniku z operacji,
e  zestawienie zmian w aktywach netto,
¢ noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostaty w tysigcach
ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa oraz wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, ktore
zaprezentowane zostaty z dokladnoscia do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktéra zostata
zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jezeli charakter i istotno$¢ danej pozycji wymagata innej doktadnosci, ten fakt
zostat odnotowany odpowiednio w notach objasniajgcych albo informacji dodatkowe;.

W jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu zostaty zaprezentowane dane za biezgcy rok obrotowy oraz dane poréwnywalne
za poprzedni rok obrotowy.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodoéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotycza. Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Fundusz ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia, przy czym skiadniki lokat nabyte
nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zero.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz na rzecz Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu,
przy czym skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz na rzecz kilku subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub
jednej umowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w liczbie wskazanej dla Subfunduszu odpowiednio zleceniu
albo umowie.

Skiadniki lokat otrzymane w zamian za inne skladniki majg przypisang cene nabycia wynikajagcg z ceny nabycia tych
sktadnikow lokat, w zamian, za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreSlonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wpfaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z
zasadg opisang powyzej.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

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

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywaja sie w kazdym Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia
jednostkowego sprawozdania wedtug zasad wynikajgcych z przepiséw Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Wartos$¢
aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdw Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standow odpowiednio aktywoéw 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 rdwna 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 wyjatkdw przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania
Subfunduszu zwigzane z dokonywaniem transakgcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

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

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 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 Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywow nie zawarto zadnej
transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku,
okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy 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 majgcych wptyw na ten kurs albo wartosc;

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 sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;

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

* cene po jakiej zawarto ostatnig transakcje,
e  ostatni dostepny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzacy rynek,
e ostatnig dostepng Srednig cene, wazong obrotami, opublikowang przez podmiot prowadzacy rynek,

e kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajgcy dane niezbedne do wyceny sktadnikdw lokat
Subfunduszu,

e Srednig arytmetyczna z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

*  cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

e aktywa netto na jednostke uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogtoszone przez fundusz,

*  cene nierdznigcego sie istotnie instrumentu, w szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

e 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 rdzne ceny dla nabywcow — wycenia sie w oparciu o $rednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych
papierow wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.
e warto$¢ odzwierciedlajgcg rozrachunki z drugg strong transakcji.

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 informacije.
Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtownego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybdr rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych
kryteriéw wyboru rynku gtdwnego, o ktdrych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Wyboru rynku gtéwnego, uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na
koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentéw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury
BondSpot Poland, gdzie uznaje sig, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.

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

1) dtuznych papieréw wartosciowych i depozytow — 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;

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

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

4) praw do akcji - wedtug cen akcji tozsamych w prawach, zgodnie z zasadami okreslonymi dla tych akcji. Gdy nie jest
mozliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos$¢ godziwg 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 SciSle powigzany z wycenianym papierem dtuznym,
wartos¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla
charakterystyki danego papieru diuznego;

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 poszczegdinych instrumentow
pochodnych;

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne
i instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej wartosci aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian
wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatdow 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 wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu
Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji.

8) kontraktéw 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 Dzienn Wyceny przy uzyciu stdp procentowych z krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu
instrumentu i waluty.

9) skfadnikéw lokat innych niz okreslone w pkt. 1-8 — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skfadnikdw 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 papierow wartosciowych, wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych papierow
wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw
wartosciowych.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

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 procentowe;j.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg 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 ktdrej sa notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s 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. Wartos¢ aktywdéw 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 Subfunduszu.
b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

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

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat 818
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0
Z tytutu dywidendy 3
Z tytutu odsetek 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0
Pozostate, w tym: 84

naleznosci z tytutu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen 84
Razem 905
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywdw 649
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 33
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0
Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu rezerw 11
Pozostate zobowigzania, w tym: 43

z tytulu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 43
Razem 736
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzier 31 grudnia 2018 r.
NOTA 4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH

31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Waluta Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

I. Banki: 2301

Bank Pekao S.A. PLN 2301 2301

II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU
ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

10.05.2018 - 31.12.2018

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Waluta Wartosc¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych: 2478
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NOTA 5 RYZYKA

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

Za aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano
instrumenty o charakterze dtuznym, instrumenty pochodne na stope procentowa, depozyty bankowe oraz transakcje buy-
sell-back i sell-buy-back.

Ryzyko przeptywdw srodkow pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych
dtuznych papierach wartosciowych, innych instrumentach zmiennokuponowych o charakterze dtuznym, depozytach
bankowych o zmiennym oprocentowaniu oraz instrumentach pochodnych na stope procentowg. Za aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywdw $rodkéw pienieznych uznano w/w instrumenty pochodne o dodatniej wycenie na dzien bilansowy,
natomiast za zobowigzania - instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

31.12.2018
Wartosc¢ na Proce_ntowy
dzien bilansowy udziat w
w tys. zt akty’wach
ogotem

I. Aktywa obaqzope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 8044 7,95%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 044 7,95%
- dtuzne instrumenty 8 044 7,95%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej

P : 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. {\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 8044 7,95%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 044 7,95%
- dtuzne instrumenty 8 044 7,95%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

- ) 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Ryzyko kredytowe aktywdw Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub
pogorszenia sie jego zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka kredytowego zostata
zaprezentowana, jako suma wartosci bilansowej sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych
przez jeden podmiot, depozytow w tym podmiocie i naleznosci wynikajgcych z zawartych z nim transakgcji, ktorych udziat w
aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%. Ryzyko kredytowe nie uwzglednia wartosci godziwej dodatkowych zabezpieczen.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

31.12.2018
Wartosc na Proce_ntowy
dzien bilansow! udziat w
Y aktywach
w tys. zt p
ogotem
I. Aktywa obcigzone E'yzykllem kredytowym (bez wartosci godziwych 11 250 11,12%
dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2301 2,27%
Naleznosci 905 0,90%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 044 7,95%
- dtuzne instrumenty 8 044 7,95%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat:
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 8 044 7,95%
Diuzne papiery wartosciowe 8 044 7,95%

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 suma wartosci bilansowej poszczegdinych kategorii lokat denominowanych

w walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018
Wartosc¢ na Proce_ntowy
dzien bilansowy al:i:":::h
w tys. zt ogblem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 0 0,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0,00%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 0 0,00%

Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat

Nie dotyczy.

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

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

Ryzyko kredytowe aktywdéw izobowigzan Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania lub
pogorszenia sie zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania.

Koncentracja ryzyka kredytowego zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikow lokat wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu 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
poszczegdinych walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy.

NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE
Nie dotyczy.

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -418
- dtuzne papiery wartosciowe 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -418

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

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -4 348
- dtuzne papiery wartosciowe 35
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -4 348

Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochoddw Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztow Subfunduszu

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

10.05.2018 -
31.12.2018

178

1. Czes¢ stata wynagrodzenia

2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu

NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w 2018 r., w zwigzku z tym brak jest danych poréwnawczych za poprzednie lata

obrotowe.

31.12.2018
1. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 100 438
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 97,15
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INFORMACIA DODATKOWA

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem sporzadzonym dla Subfunduszu.

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

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

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem sporzadzonym dla Subfunduszu.

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

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majacych wptyw na sytuacje
majgtkowaq i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu. Nie wystapity przypadki:

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

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

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

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

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

Nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposdb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku
z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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KPMG

Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
inPZU Akcje Polskie subfunduszu w inPZU
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym (,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za okres od
10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.:

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

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu 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. z 2019 r. 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 Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

KPMG Audyt spétka 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 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest polska spotkg komandytowg i czlonkiem sieci KPMG sktadajacej sie z niezaleznych spotek czionkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.







KPMG

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.

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.

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

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogéw 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.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

0 rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego 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 obejmowacé 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 okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie

— informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakgji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

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

— Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz.U. 2018 poz. 1355 z p6zn. zm.);
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg 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 Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature Not;yer'fied

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla Subfunduszu inPZU Akcje Rynkow Rozwinietych

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 pfynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezgca pitynnoé¢ 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 wynikajgcych 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$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitéw okresla
wymagane dziatania. OkreSlajac odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosowno$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

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

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

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akcji i ryzyko walutowe). Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako
niski.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majacych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacja

wewnetrzng obejmujacg kwestie zarzadzania ryzykiem jest Polityka zarzadzania ryzkiem oraz
sformalizowane procedury operacyjne.

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki organizacyjne Towarzystwa i sklada 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, ktéra sprawuje staty nadzdér nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systemoéw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktdry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdrozenie oraz wihasciwe 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) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komoérek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegdélng 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dzialalno$¢ 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 limitéw wewnetrznych.

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

Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane sg do profilu ryzyka subfunduszu. Dziatania
zarzadcze podejmowane zaréwno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewniaty, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitdw zapewniajgcych zgodnos$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
subfunduszu byly niezwiocznie raportowane zarzadzajgcym oraz byty omawiane na najblizszym
posiedzeniu komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatart majacych zmitygowaé przekroczenie.

Informacje ujawniane regularnie:

Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze byc
stosowany w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji
udzielonej na podstawie porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFI








Subfundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzagdzania Aktywami subfunduszu
m. in. zawierajgc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz moze stosowac¢ w celu zwiekszenia ekspozycji transakcje sell-
buy-back, repo a takze pozyczki i kredyty.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFL 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.

Informacja o tgcznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI
metodg zaangazowania, ktdra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 149% Wartosci
Aktywow Netto oraz metodg brutto, ktéra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 231% Wartosci
Aktywow Netto.









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 Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

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

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgji finansowanych z uzyciem papierdw warto$ciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

Najwieksi wystawcy zabezpieczeri otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktorych 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 Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych
informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.
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Dane dotyczace wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego:

Rodzaj transakcji

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = -
buy-sell back” 1 -
sell-buy back™ - 25

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

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

*** przychody zostaly wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpieczenia.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu inPZU Akcje Rynkow Rozwinietych

za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowoséci (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansdéw 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 jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu inPZU Akcje Rynkow
Rozwinietych obejmujace:

IL

I1I.

1v.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o facznej wartosci 95 927 tys. zt z tabelami
uzupetniajacymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 94 860 tys. zi.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 10 maja do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik
z operacji w kwocie 8 431 tys. zi.

Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Veifi
Dokument podpis przez Marcin
Andrzej Adam

Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu Data: 2019.03.11-485:52:43 CET

( podpis )

Signature Not Vir}ﬁ
Dokument podpisany/frzez Cezary

Ilwanski
Data; 2019.03.11.44:28:22 CET,

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzaau ( podpis )

Signature Not Verified
Dokument podpisany przezAarcin Tadeusz Wlazto
Data: 2019.03.11 14:50:55 CET

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzgdu ( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki

‘Signature Not Verified _fl
Dokument podpisany:frgez Marcin Bielecki
Data: 2019.03.11 14:22:09 CET

Dyrektor Biura ( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU
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TABELA GLOWNA
31.12,2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny V\Laaﬂ::}irﬁﬁ::‘im::‘y Procentowy ud,zial

nabycia w tys. zt tys. zt w aktywach ogdtem
Akcje 74 219 68 551 65,57
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 46 35 0,03
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 9970 9975 9,54
Instrumenty pochodne 0 60 0,04
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytu}y uczes_tnictv_va em_itovs{ane przez i_nstytucje wspdlnego 19 097 17 306 16,55
inwestowania majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 103 332 95 927 91,73

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

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

W tabeli gfdwnej nie sg 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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TABELE UZUPELNIAJACE
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regulowany

Kraj siedzib Wartos¢ wedtug cen Wartos¢ wediug Procentowy
AKCIE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ] S Y . gceny | \wyceny na dzieh udziat w
emitenta nabycia w tys. zt . P

bilansowy w tys. zt | aktywach ogétem

3M Co (US88579Y1010) e S 2 70 BB oxy) EE 197 179 0,17
regulowany Exchange Zjednoczone

ABB Ltd (CH0012221716) fé(gtyu‘l“é’;\}'a;’;"ek - rynek Six Swiss Exchange 1 000 | Szwaijcaria 79 71 0,07

ABBOTT LABORATOR (US0028241000) BRSO - [ ET VRl SERES 1 900|327y 437 517 0,49
regulowany Exchange Zjednoczone

AbbVie Inc (US00287Y1091) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 045 |3ty 367 362 0,35
regulowany Exchange Zjednoczone

Accenture PLC (IEOOB4BNMY34) fgmwa;’;"ek - el E‘fg{g:;; S 500 | rlandia 317 265 0,25

Activision Blizard Inc (US00507V1098) fé(gtyu‘l“é’;\}'a;’;"ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 675 g;ggﬁoczone 197 118 0,11

adidas AG (DEOOOALIEWWWO) f;‘m’ya;’;"ek - RS Xetra 120 Niemcy 105 94 0,09

Adobe Systems Inc (US00724F1012) fjgtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 300 %:%oczone 295 255 0,24

AES Corp/VA (US00130H1059) e S e 7 1 500 3t2NY 82 82 0,08
regulowany Exchange Zjednoczone

Aflac Inc (US0010551028) Aktywny rynek - rynek New York Stock goo [ty 130 137 0,13
regulowany Exchange Zjednoczone

Agilent Technologies Inc (US00846U1016) f;‘m’ya;’;"ek = s E‘fx;(:gr'é Hing 136 ;;ggﬁoczone 34 34 0,03

Air Liquide SA (FR0000120073) fjgtmwa;’;“ek - rynek Euronext Paris 227|Francja 101 106 0,10

Air Products & Chemicals Inc. (US0091581068) fgmwa;’;"ek i E‘fg{g:;; iz 140 ;;:gzoczone 83 84 0,08

Airbus SE (NL0000235190) fé(gtyu‘l“é’;\}'a;’;"ek - rynek Euronext Paris 315|Holandia 134 114 0,11

Akzo Nobel NV (NLO0O00009132) f:mwa;’;"ek - RS Euronext Amsterdam 300 | Holandia 9% 91 0,09

Alimentation Couche-Tard Inc (CA01626P4033) f;;z‘llg\:yamnek - rynek Toronto Stock Exchange 500 | Kanada 88 94 0,09

Allergan PLC (IE00BY9D5467) fgmwa;’;"ek - el E‘fg{la\(:g”; S 200 | irlandia 137 100 0,10

Allianz SE (DE0008404005) Aktywny rynek - rynek Xetra 250 | Niemcy 194 188 0,18
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Alphabet Inc (US02079K1079) f:mwanryy"ek = s NASDAQ Stock Exchange 210 ;;ggﬁoczone 831 818 0,78
Alphabet Inc (US02079K3059) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 165 ;;ggzoczone 687 648 0,62
AltaGas Ltd (CA0213611001) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz Toronto Stock Exchange 400 |Kanada 24 15 0,01
Altria Group Tnc (US0220951033) Aktywny rynek - rynek New York Stock 4843ty 115 90 0,09
regulowany Exchange Zjednoczone
Amadeus IT Group SA (ES0109067019) f:mwanryy"ek = s Spanish Stock Exchange 450 | Hiszpania 140 118 0,11
Amazon.com Inc (US0231351067) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 240 ;;ggzoczone 1444 1355 1,30
American Airlines Group Tnc (US02376R1023) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz NASDAQ Stock Exchange 200 ;;:gzoczone 27 24 0,02
American Electric Power Co Inc (US0255371017) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Elfxa\(:gz Stock 300 ;;Zgzoczone 91 84 0,08
American Express Co (US0258161092) f:mwanryy"ek - RS gx;(:;é SHEER 750 ;;ggﬁoczone 277 269 0,26
American International Group I (US0268747849) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 1500 ;;ggzoczone 295 222 0,21
American Tower Corp (US03027X1000) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il E‘fé’;a\(:g”; iz 265 ;;:gzoczone 133 158 0,15
American Water Works Co Inc (US0304201033) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek E‘fx;:;é Stock 120 ;;Zgzoczone 44 41 0,04
AMGEN (US0311621009) ARG RE = G NASDAQ Stock Exchange 7008 465 512 0,49
regulowany Zjednoczone
Amphenol Corp (US0320951017) Aktywny rynek - rynek New York Stock 20038 69 61 0,06
regulowany Exchange Zjednoczone
Amundi SA (FR0004125920) f:mwamnek - iz Euronext Paris 250 | Francja 70 50 0,05
Analog Devices Inc (US0326541051) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 230 ;;Zgzoczone 78 74 0,07
Anheuser-Busch InBev SA/NV (BE0974293251) f:mwanryy"ek = s Euronext Brussels 500 | Belgia 174 124 0,12
Anthem Inc (US0367521038) Aktywny rynek - rynek New York Stock 125|3tny 125 123 0,12
regulowany Exchange Zjednoczone
Aon PLC (GBOOBSBTOK07) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il E‘fé’;a\(:g”; iz 389 | Wielka Brytania 241 213 0,20
Apple Inc (US0378331005) fé(gtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 2707 %:gxoczone 1946 1605 1,54
APPLIED MATERIALS (US0382221051) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 998 | Stany 132 123 0,12
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regulowany Zjednoczone
Aptiv PLC (JEOOB783TY65) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’g:;é Stock 170/ Irlandia 50 39 0,04
Aristocrat Leisure Ltd (AUOOOOOOALLY) f;‘m’\]{a;’;"ek = s é;f;?r"ﬁg SEEE 700 | Australia 54 41 0,04
Asahi Kasei Corp (JP3111200006) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek Tokyo Stock Exchange 1 368 | Japonia 55 53 0,05
ASML Holding NV (NL0010273215) f;‘mrxa;’;”“ el Euronext Amsterdam 250|Polska 184 147 0,14
Assa Abloy AB (SE0007100581) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ OMX Stockholm 800 |Szwecja 57 53 0,05
Assicurazioni Generali SpA (IT0000062072) ?gmwamnek = s Borsa Italiana 2 000 | Wiochy 131 126 0,12
Astellas Pharma Inc (JP3942400007) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek Tokyo Stock Exchange 1 000 | Japonia 64 48 0,05
ASTRAZENECA PLC (GB0009895292) f;‘mrxa;’;”“ el London Stock Exchange 428 | Wielka Brytania 125 120 0,11
Atmos Energy Corp (US0495601058) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’g:;é Stock 250 g;ggzoczone 86 87 0,08
AT&T Inc (US00206R1023) BRSO - [ ET VRl SERES 3 gog |3t 373 332 0,32
regulowany Exchange Zjednoczone
Australia & New Zealand Bankin (AUODOO00ANZ3) fé(gtmwa;’;“ek - rynek éi?ﬁ?n";? securities 2 000 | Australia 139 130 0,12
Autodesk Inc (US0527691069) f;‘mrxa;’;”“ el NASDAQ Stock Exchange 80 ;;:Szoczone 42 39 0,04
Automatic Data Processing Inc (US0530151036) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 430 g;ggzoczone 231 212 0,20
AutoZone Inc (US0533321024) ARSI - [ ET VRl SERES 203ty 67 63 0,06
regulowany Exchange Zjednoczone
AXA SA (FR0000120628) fé(gtmwa;’;“ek - rynek Euronext Paris 1 300|Francja 125 105 0,10
BAE Systems PLC (GB0002634946) f;‘mrxa;’;”“ - iz London Stock Exchange 5 500 | Wielka Brytania 175 121 0,12
Ball Corp (US0584981064) Aktywny rynek - rynek New York Stock 600 [t 104 104 0,10
regulowany Exchange Zjednoczone
Bank of America Corp (US0605051046) ARSI - [ ET VRl SERES 6 000 [ S 655 556 0,53
regulowany Exchange Zjednoczone
Bank of Ireland Group PLC (IEOOBD1RP616) Aktywny rynek - rynek Irish Stock Exchange 1 500 | Irlandia 40 31 0,03
regulowany
Bank of Montreal (CA0636711016) f;(mrxamnek el Toronto Stock Exchange 331 |Kanada 93 82 0,08
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Bank of New York Mellon Corp/T (US0640581007) Aktywny rynek - rynek New York Stock 7003t 127 124 0,12
regulowany Exchange Zjednoczone

Bank of Nova Scotia/The (CA0641491075) ?gmwamnek - RS Toronto Stock Exchange 1 000 |Kanada 206 188 0,18

Barratt Developments PLC (GB0000811801) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek London Stock Exchange 5 000 | Wielka Brytania 123 111 0,11

BARRICK GOLD (CA0679011084) GLGY IR = RTE 2 70 BB 2 0oo 3ty 99 102 0,10
regulowany Exchange Zjednoczone

BASF SE (DEOOOBASF111) Aktywny rynek - rynek Xetra 570 [Niemcy 211 148 0,14
regulowany

BAYER AG (DEOOOBAY0017) BRSO - [ Xetra 600 | Niemcy 263 156 0,15
regulowany

Bayerische Motoren Werke AG (DE0005190003) Aktywny rynek - rynek Xetra 121 |Niemcy 39 37 0,04
regulowany

BB&T Corp (US0549371070) By e Ly ey Mol Hiiwt < 700 [3tanY 125 114 0,11
regulowany Exchange Zjednoczone

Becton Dickinson and Co (US0758871091) Aktywny rynek - rynek New York Stock 150|3tany 143 127 0,12
regulowany Exchange Zjednoczone

Berkshire Hathaway Inc (US0846707026) BRSO - [ ET VRl SERES 760|327y 549 583 0,56
regulowany Exchange Zjednoczone

BHP Billiton Ltd (AUOO0O00BHP4) Aktywny rynek - rynek Australian Securities 3 500 | Australia 328 318 0,30
regulowany Exchange

BIOGEN IDEC (US09062X1037) By e e NASDAQ Stock Exchange 150]Stany 194 170 0,16
regulowany Zjednoczone

BlackRock Inc (US09247X1019) Aktywny rynek - rynek New York Stock 100|3tNY 152 148 0,14
regulowany Exchange Zjednoczone

BNP PARIBAS (FRO000131104) ARG R = G Euronext Paris 900 | Francja 213 153 0,15
regulowany

BOEING CO (US0970231058) Aktywny rynek - rynek New York Stock 490 [StanY 649 504 0,57
regulowany Exchange Zjednoczone

Boliden AB (SE0011088665) GLGY IR = RiE NASDAQ OMX Stockholm 400 Szwedja 39 32 0,03
regulowany

Booking Holdings Inc (US09857L1089) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 35|ty 254 227 0,22
regulowany Zjednoczone

BorgWarner Inc (US0997241064) ARG R = G e i 130|3tany 20 17 0,02
regulowany Exchange Zjednoczone

BOSTON SCIENTIFIC CORP (US1011371077) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 000|3t@Y 142 133 0,13
regulowany Exchange Zjednoczone

BP PLC (GB0007980591) GLGARY IR = TR London Stock Exchange 9 000 [Wielka Brytania 252 214 0,20
regulowany

BRISTOL MYERS (US1101221083) Aktywny rynek - rynek New York Stock 700 |Stany 142 137 0,13
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regulowany

Exchange

Zjednoczone

Aktywny rynek - rynek

British American Tobacco PLC (GB0002875804) regulowany London Stock Exchange 1 500 | Wielka Brytania 282 180 0,17
Broadcom Inc (US11135F1012) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 250 ;;ggzoczone 219 239 0,23
Brookfield Asset Management In (CA1125851040) f:mwamnek LS Toronto Stock Exchange 700 | Kanada 110 101 0,10
BT Group PLC (GB0030913577) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek London Stock Exchange 5 500 | Wielka Brytania 67 63 0,06
. . . Aktywny rynek - rynek
Canadian National Railway Co (CA1363751027) regulowany Toronto Stock Exchange 500 | Kanada 154 140 0,13
Canadian Pacific Railway Ltd (CA13645T1003) /r\:gtYJ\le"\:\yamnek - rynek Toronto Stock Exchange 120 |Kanada 82 80 0,08
Canon Inc (JP3242800005) f:mwamnek il Tokyo Stock Exchange 700 |Japonia 87 72 0,07
Capgemini SE (FR0000125338) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek Euronext Paris 100|Francja 45 37 0,04
Capital One Financial Corp (US14040H1059) f:mwanryy"ek - RS gx;(:;é SHEER 122 ;;ggﬁoczone 40 35 0,03
Caterpillar Inc (US1491231015) Aktywny rynek - rynek New York Stock 500 [3tNY 288 239 0,23
regulowany Exchange Zjednoczone
CBRE Group Inc (US12504L1098) GLGARY IR = TR e 7 500 [3ENY 86 75 0,07
regulowany Exchange Zjednoczone
CDW Corp/DE (US12514G1085) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange ) ;;Zgzoczone 14 13 0,01
CELGENE CORP (US1510201049) f:mwanryy"ek = s NASDAQ Stock Exchange 139 ;;ggﬁoczone 36 33 0,03
Central Japan Railway Co (JP3566800003) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Tokyo Stock Exchange 150|Japonia 108 119 0,11
CenturyLink Inc (US1567001060) B e Ly ey ol Hiiwt 600 [3tanY 40 34 0,03
regulowany Exchange Zjednoczone
CERNER CORPORATI (US1567821046) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 500 ;;Zgzoczone 119 99 0,09
CGI Group Inc (CA39945C1095) f:mwanryy"ek = s Toronto Stock Exchange 625 |Kanada 145 144 0,14
Charles Schwab Corp/The (US8085131055) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 450 ;;ggzoczone 85 70 0,07
Charter Communications Inc (US16119P1084) f:mwamnek iz NASDAQ Stock Exchange 9 ;;:gzoczone 11 10 0,01
Check Point Software Technolog (IL0010824113) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 200 |Izrael 86 77 0,07

regulowany
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Chevron Corp (US1667641005) BRI A - e MERT VRl SERES 1 200|387y 548 491 0,47
regulowany Exchange Zjednoczone

Chubb Ltd (CH0044328745) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 270 | szwaijcaria 133 131 0,13

Cie Financiere Richemont SA (CH0210483332) f:mwamnek LS Six Swiss Exchange 400 | Francja 138 96 0,09

Cie Generale des Etablissement (FR0000121261) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Euronext Paris 120|Francja 51 45 0,04

CIGNA CORPORATION ORDSHR (US1255231003) f:mwanryy"ek - RS gx;(:;é SHEER 127 ;;ggﬁoczone 158 91 0,09

Cisco Systems Inc (US17275R1023) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 2900 ;;ggzoczone 476 472 0,45

Citigroup Inc (US1729674242) B e Ly ey ol Hiiat < 1 500|3t@Y 368 294 0,28
regulowany Exchange Zjednoczone

CME Group Inc (US12572Q1058) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 4003ty 257 283 0,27
regulowany Zjednoczone

CNH Industrial NV (NL0010545661) BRI S - [ Borsa Italiana 1 500 | Wielka Brytania 67 51 0,05
regulowany

Coca-Cola Co/The (US1912161007) Aktywny rynek - rynek New York Stock 2 800Ny 446 498 0,48
regulowany Exchange Zjednoczone

Coles Group Ltd (AU0000030678) GLGARY IR = TR USRI EREU s 1 500 Australia 57 47 0,04
regulowany Exchange

Colgate-Palmolive Co (US1941621039) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 000|3t@"Y 253 24 0,21
regulowany Exchange Zjednoczone

Comcast Corp (US20030N1019) ARG RE = G NASDAQ Stock Exchange 4 500|387 531 576 0,55
regulowany Zjednoczone

Commonwealth Bank of Australia (AUO0000CBA7)  [AKYWNY rynek - rynek Australian Securities 695 | Australia 134 134 0,13
regulowany Exchange

Compass Group PLC (GBOOBD6K4575) f:mwamnek - iz London Stock Exchange 1 300 | Wielka Brytania 105 103 0,10

ConocoPhillips (US20825C1045) Aktywny rynek - rynek New York Stock goo [3tany 226 188 0,18
regulowany Exchange Zjednoczone

Constellation Brands Inc (US21036P1084) BRI S - [ MET VRl SERES 31 [Stany 2 19 0,02
regulowany Exchange Zjednoczone

Corning Inc (US2193501051) Aktywny rynek - rynek New York Stock 4903ty 64 56 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone

Costco Wholesale Corp (US22160K1051) B e Ly NASDAQ Stock Exchange 140|380y 121 107 0,10
regulowany Zjednoczone

CRH PLC (IE0001827041) Aktywny rynek - rynek London Stock Exchange 1 000 | Irlandia 134 99 0,09
regulowany

Crown Castle International Cor (US22822V1017) Aktywny rynek - rynek New York Stock 100 | Stany 41 41 0,04
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regulowany Exchange Zjednoczone
CSL Ltd (AUO0000OCSLS) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek ’E\)‘i;?r']'gg Securities 200 | Australia 99 98 0,09
CSX Corp (US1264081035) f;‘m’\]{a;’;"ek - RS NASDAQ Stock Exchange 325 g;:%oczone 88 76 0,07
CVS Health Corp (US1266501006) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 287|3@Y 412 317 0,30
regulowany Exchange Zjednoczone
Daikin Industries Ltd (JP3481800005) f;‘mrxa;’;”“ el Tokyo Stock Exchange 100|3aponia 42 40 0,04
Daimler AG (DE0007100000) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Xetra 467 | Niemcy 135 92 0,09
Danaher Corp (US2358511028) BRSO - [ ET VRl SERES 70058 278 271 0,26
regulowany Exchange Zjednoczone
Danone SA (FR0000120644) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek Euronext Paris 400 |Francja 110 106 0,10
Danske Bank A/S (DK0010274414) f;‘mrxa;’;”“ IS '(\:'gsgrﬁgg%'\:x 500 Dania 40 37 0,04
DEERE & CO (US2441991054) Aktywny rynek - rynek New York Stock 550ty 307 308 0,29
regulowany Exchange Zjednoczone
Dell Technologies Inc (US24703L2025) ARG R = G e i 27058y 60 50 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone
Delta Air Lines Inc (US2473617023) Aktywny rynek - rynek New York Stock 150|3t@NY 32 28 0,03
regulowany Exchange Zjednoczone
Denso Corp (JP3551500006) f;(mrxamnek - iz Tokyo Stock Exchange 400 |Japonia 69 67 0,06
Dentsu Inc (JP3551520004) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Tokyo Stock Exchange 400 3aponia 65 67 0,06
Deutsche Boerse AG (DE0005810055) f;‘m’\]{a;’;"ek - RS Xetra 150 Niemcy 73 68 0,07
Deutsche Post AG (DE0005552004) fé(gtmwa;’;“ek - rynek Xetra 600 | Niemcy 74 62 0,06
Deutsche Telekom AG (DE0005557508) f;‘mrxa;’;”“ el Xetra 2 000 [ Niemcy 114 127 0,12
Deutsche Wohnen SE (DEO0OAOHN5C6) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Xetra 250 | Niemcy 45 43 0,04
Diageo PLC (GB0002374006) f;‘m’\]{a;’;"ek = s London Stock Exchange 1 500 | Wielka Brytania 204 201 0,19
DNB ASA (NO0010031479) fé(gtmwa;’;“ek - rynek Oslo Stock Exchange 600 | Norwegia 44 36 0,03
Dollar General Corp (US2566771059) GLGY IR = RTE e 70 20438 80 83 0,08
regulowany Exchange Zjednoczone
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Aktywny rynek - rynek

Dollarama Inc (CA25675T1075) Toronto Stock Exchange 300|Kanada 34 27 0,03
regulowany

Dominion Energy Inc (US25746U1097) ARG RE = G e i 1 200[3"Y 288 322 0,31
regulowany Exchange Zjednoczone

DowDuPont Inc (US2607811007) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 540|3t@Y 353 310 0,30
regulowany Exchange Zjednoczone

DR Horton Inc (US23331A1097) By e Ly ey Mol Hiiwt < 500 [SENY 71 65 0,06
regulowany Exchange Zjednoczone

Duke Energy Corp (US26441C2044) Aktywny rynek - rynek New York Stock 4503ty 132 146 0,14
regulowany Exchange Zjednoczone

East Japan Railway Co (JP3783600004) ARG R = G Tokyo Stock Exchange 171 | 3aponia 59 57 0,05
regulowany

Eaton Corp PLC (IEO0BS8KQNS27) Aktywny rynek - rynek New York Stock 300 | 1rlandia 83 77 0,07
regulowany Exchange

eBay Inc (US2786421030) GLGY IR 2 RTE NASDAQ Stock Exchange 1 308|388y 149 148 0,14
regulowany Zjednoczone

Ecolab Inc (US2788651006) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1603ty ) 89 0,09
regulowany Exchange Zjednoczone

. Aktywny rynek - rynek .

EDP - Energias de Portugal SA (PTEDPOAMO0009) Euronext Lisbon 1 600 | Polska 21 21 0,02
regulowany

Eisai Co Ltd (JP3160400002) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 183 | 7aponia 56 53 0,05
regulowany

ELI LILLY (US5324571083) GLGY IR 2 RTE 2 70 B g SR 302 303 0,29
regulowany Exchange Zjednoczone

Emerson Electric Co (US2910111044) Aktywny rynek - rynek New York Stock 7003t 186 157 0,15
regulowany Exchange Zjednoczone

Enbridge Inc (CA29250N1050) ARG R = G Toronto Stock Exchange 1 100|Kanada 136 129 0,12
regulowany

Enel SpA (IT0003128367) Aktywny rynek - rynek Borsa Italiana 9 000 [Wtochy 181 195 0,19
regulowany

Engie SA (FR0010208488) GLGY IR = RiE Euronext Paris 2 500 Frandja 148 135 0,13
regulowany

Eni SpA (IT0003132476) Aktywny rynek - rynek Borsa Italiana 1 000 |Wiochy 68 59 0,06
regulowany

EOG Resources Inc (US26875P1012) ARSI - [ ET VRl SERES 900 |StanY 401 295 0,28
regulowany Exchange Zjednoczone

E.ON SE (DEOOOENAG999) Aktywny rynek - rynek Xetra 2 000 [ Niemcy 74 74 0,07
regulowany

Equinor ASA (NO0010096985) GLGARY IR = TR Oslo Stock Exchange 700 | Norwegia 70 56 0,05
regulowany

ERSTE GROUP BANK (AT0000652011) Aktywny rynek - rynek Vienna Stock Exchange 300 | Austria 47 37 0,04
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regulowany

Aktywny rynek - rynek

Essilorluxottica (FR0000121667) regulowany Euronext Paris 180 | Francja 86 85 0,08
Estee Lauder Cos Inc/The (US5184391044) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 140 ;;ggzoczone 75 68 0,07
Exelon Corp (US30161N1019) B e Ly ey ol Hiiate < 1 0003t 162 170 0,16
regulowany Exchange Zjednoczone
Experian PLC (GBOOB19NLV48) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek London Stock Exchange 600 | Wielka Brytania 54 55 0,05
Exxon Mobil Corp (US30231G1022) ARG RE = G EE 2 945 |3ty 870 755 0,72
regulowany Exchange Zjednoczone
Facebook Inc (US30303M1027) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 1327 ;;ggzoczone 789 654 0,63
FANUC Corp (JP3802400006) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il Tokyo Stock Exchange 300|3aponia 230 171 0,16
Fast Retailing Co Ltd (JP3802300008) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek Tokyo Stock Exchange 30| 3aponia 60 58 0,06
Fastenal Co (US3119001044) f:mwanryy"ek = s NASDAQ Stock Exchange 500 ;;ggﬁoczone 9% 98 0,09
FedEx Corp (US31428X1063) Aktywny rynek - rynek New York Stock gs |ty 72 52 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone
Ferguson PLC (JEOOBFYFZP55) f:mwamnek - iz London Stock Exchange 250 | Szwajcaria 66 60 0,06
Fiat Chrysler Automobiles NV (NL0010877643) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Borsa Italiana 800 | Wielka Brytania 46 44 0,04
Fidelity National Information (US31620M1062) f:mwanryy"ek = s gx;(:;é Hing 250 ;;ggﬁoczone 102 9% 0,09
Fifth Third Bancorp (US3167731005) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 420|Polska 41 37 0,04
Fiserv Inc (US3377381088) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il NASDAQ Stock Exchange 350 ;;:gzoczone 104 97 0,09
Fortis Inc (CA3495531079) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Toronto Stock Exchange 270|Kanada 36 34 0,03
Fortive Corp (US3495911088) ARG RE = G e i 190|3tanY 52 48 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone
Franco-Nevada Corp (CA3518581051) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Toronto Stock Exchange 200|Kanada 49 53 0,05
Fresenius SE & Co KGaA (DE0005785604) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il Xetra 270 | Niemey 77 49 0,05
Fujitsu Ltd (JP3818000006) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 300/ 3aponia 78 70 0,07

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Galp Energia SGPS SA (PTGALOAM0009) regulowany Euronext Lisbon 300 | Portugalia 18 18 0,02
. Aktywny rynek - rynek : . N
Geberit AG (CH0030170408) regulowany Six Swiss Exchange 40 | Szwajcaria 58 58 0,06
General Electric Co (US3696041033) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ LS E‘fé’;a\(:g”; iz 8 000 ;;:gzoczone 421 228 0,22
General Motors Co (US37045V1008) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek E‘fx;:;é Stock 1100 ;;Zgzoczone 154 138 0,13
GILEAD SCI (US3755581036) f:mwanryy"ek = s NASDAQ Stock Exchange 350 ;;ggﬁoczone 97 82 0,08
Givaudan SA (CH0010645932) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Six Swiss Exchange 10| szwaicaria 88 87 0,08
GlaxoSmithKline PLC (GB0009252882) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il London Stock Exchange 4200 |Wielka Brytania 316 300 0,29
Glencore PLC (JEOOB4T3BW64) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek London Stock Exchange 1 287 |Szwajcaria 18 18 0,02
Goldman Sachs Group Inc/The (US38141G1040) f:mwanryy"ek - RS gx;(:;é SHEER 150 | Wielka Brytania 130 94 0,09
Halliburton Co (US4062161017) Aktywny rynek - rynek New York Stock 550Ny 81 55 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone
Hasbro Inc (US4180561072) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il NASDAQ Stock Exchange 200 ;;:gzoczone 71 61 0,06
HCA Healthcare Inc (US40412C1018) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek E‘fx;:;é Stock 280 ;;Zgzoczone 144 131 0,13
Henkel AG & Co KGaA (DE0006048432) f:mwanryy"ek - RS Xetra 150 Niemcy 63 62 0,06
Hennes & Mauritz AB (SE0000106270) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ OMX Stockholm 800 |Szwecja 54 42 0,04
Hewlett Packard Enterprise Co (US42824C1099) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il E‘fé’;a\(:g”; iz 500 ;;:gzoczone 29 25 0,02
Hilton Worldwide Holdings Tnc (US43300A2033) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek E‘fx;:;é Stock 180 ;;Zgzoczone 50 49 0,05
Hitachi Ltd (JP3788600009) f:mwanryy"ek = s Tokyo Stock Exchange 600 |Japonia 76 60 0,06
Home Depot Inc/The (US4370761029) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 900 ;;ggzoczone 619 581 0,56
Honda Motor Co Ltd (JP3854600008) f:mwamnek il Tokyo Stock Exchange 443 | Japonia 46 44 0,04
Honeywell International Inc (US4385161066) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 348 %:gxoczone 179 173 0,17
Hoya Corp (JP3837800006) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 300 |Japonia 63 68 0,07
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regulowany

HP Inc (US40434L1052) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 000 3taY %2 77 0,07
regulowany Exchange Zjednoczone
HSBC Holdings PLC (GB0005405286) f;‘m’\]{a;’;"ek - RS London Stock Exchange 13 000 |Wielka Brytania 465 403 0,39
Humana Inc (US4448591028) Aktywny rynek - rynek New York Stock 46|30y 53 50 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone
Iberdrola SA (ES0144580Y14) GLGY IR = RTE Spanish Stock Exchange 3 000 | Hiszpania 81 91 0,09
regulowany
IHS Markit Ltd (BMG475671050) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 900 | Wielka Brytania 168 162 0,15
Tlinois Tool Works Inc (US4523081093) BRSO - [ ET VRl SERES 34158V 174 162 0,15
regulowany Exchange Zjednoczone
ILLUMINA INC (US4523271090) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 50|3tany 65 56 0,05
regulowany Zjednoczone
Industria de Diseno Textil SA (ES0148396007) f;‘mrxa;’;”“ el Spanish Stock Exchange 600 | Hiszpania 64 58 0,06
INFINEOH TECHNOLOGIES (DE0006231004) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Xetra 700 | Niemcy 53 52 0,05
ING Groep NV (NL0011821202) f;‘m’\]{a;’;"ek - RS Euronext Amsterdam 2 000|Holandia 91 81 0,08
Intel Corp (US4581401001) fé(gtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 3300 %ngoczone 687 582 0,56
Intercontinental Exchange Inc (US45866F1049) f;(mrxamnek el EEZL!:; iz 506 ;;:Szoczone 152 143 0,14
International Business Machine (US4592001014) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’g:;é Stock 500 g;ggzoczone 258 214 0,20
International Paper Co (US4601461035) f;‘m’\]{a;’;"ek - RS E‘m;(:g”é SHEER 600 g;:%oczone 95 91 0,09
Intesa Sanpaolo SpA (IT0000072618) fé(gtmwa;’;“ek - rynek Borsa Italiana 15 000 | Wiochy 128 125 0,12
Intuit Inc (US4612021034) f;‘mrxa;’;”“ el NASDAQ Stock Exchange 200 ;;:Szoczone 161 148 0,14
Intuitive Surgical Inc (US46120E6023) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 125 g;ggzoczone 244 225 0,22
Investor AB (SE0000107419) f;‘m’\]{a;’;"ek = s NASDAQ OMX Stockholm 400 [Szwecja 64 63 0,06
IQVIA Holdings Inc (US46266C1053) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 100 %ngoczone 46 44 0,04
1SS A/S (DK0060542181) f;‘mrxa;’;”“ el '(\:'(’jsgrﬁgg%":x 500 | Dania 65 52 0,05
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Aktywny rynek - rynek

ITOCHU Corp (JP3143600009) Tokyo Stock Exchange 800 |Japonia 54 51 0,05
regulowany

Japan Tobacco Inc (JP3726800000) ARSI A [ Tokyo Stock Exchange 2 841 |Japonia 268 254 0,24
regulowany

Johnson Controls International (IEOOBY7QL619) Aktywny rynek - rynek New York Stock 1 300 |Irlandia 180 145 0,14
regulowany Exchange

JOHNSONSJIOHNSON (US4781601046) GLGY IR = RTE 2 70 BB 1475[38@nY 669 716 0,68
regulowany Exchange Zjednoczone

JPMorgan Chase & Co (US46625H1005) Aktywny rynek - rynek New York Stock 2 050 [t 822 752 0,72
regulowany Exchange Zjednoczone

IXTG Holdings Inc (JP3386450005) ARG R = G Tokyo Stock Exchange 2 200|Japonia 45 43 0,04
regulowany

Kao Corp (JP3205800000) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 300 3aponia 89 83 0,08
regulowany

KBC Group NV (BE0003565737) By e Ly Euronext Brussels 200 |Belgia 55 49 0,05
regulowany

Kering SA (FR0000121485) Aktywny rynek - rynek Euronext Paris 50| Francja 88 88 0,08
regulowany

KeyCorp (US4932671088) G IS IS ST TS 1 400|3taY 102 78 0,07
regulowany Exchange Zjednoczone

Keyence Corp (JP3236200006) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 70 |Japonia 161 133 0,13
regulowany

Kikkoman Corp (JP3240400006) By e e Tokyo Stock Exchange 200 |Japonia 45 40 0,04
regulowany

Kimberly-Clark Corp (US4943681035) Aktywny rynek - rynek New York Stock 200|5tanY 88 86 0,08
regulowany Exchange Zjednoczone

Kinder Morgan Inc/DE (US49456B1017) ARG R = G e i 1 200[38"Y 74 69 0,07
regulowany Exchange Zjednoczone

Kone OYJ (FI0009013403) Aktywny rynek - rynek NASDAQ OMX Helsinki 600 |Finlandia 119 107 0,10
regulowany

Koninklijke Ahold Delhaize NV (NL0011794037) f;‘mrxa;’;”“ el Euronext Amsterdam 1 000 | Holandia 98 95 0,09

Koninklijke KPN NV (NLOO00009082) Aktywny rynek - rynek Euronext Amsterdam 5 000 | Holandia 51 55 0,05
regulowany

Koninklijke Philips NV (NLO000009538) ARG R = G Euronext Amsterdam 700 |Holandia 110 93 0,09
regulowany

Kraft Heinz Co/The (US5007541064) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 600 |3tanY 122 97 0,09
regulowany Zjednoczone

LafargeHolcim Ltd (CH0012214059) By e Ly Six Swiss Exchange 300 | Szwajcaria 49 46 0,04
regulowany

Lam Research Corp (US5128071082) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 70| Stany 40 36 0,03
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regulowany Zjednoczone

Lear Corporation (US5218652049) f:mwanryy"ek - RS gx;(:;é SHEER 40 ;;ggﬁoczone 21 18 0,02

Lennar Corp (US5260571048) Aktywny rynek - rynek New York Stock 533Ny 83 77 0,07
regulowany Exchange Zjednoczone

Linde PLC (IEO0BZ12WP82) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ LS Xetra 350 ;;:gzoczone 213 209 0,20

Lloyds Banking Group PLC (GB0008706128) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek London Stock Exchange 30 992 | Wielka Brytania 84 77 0,07

Lockheed Martin Corporation (US5398301094) f:mwanryy"ek - RS gx;(:;é SHEER 150 ;;ggﬁoczone 185 148 0,14

London Stock Exchange Group PL (GBOOBOSWIX34) /r\:gtYJ\le"\:\yamnek - rynek London Stock Exchange 200 | Wielka Brytania 38 39 0,04

Lonza Group AG (CH0013841017) f:mwamnek il Six Swiss Exchange 50 | Szwajcaria 60 49 0,05

L'Oreal SA (FR0000120321) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek Euronext Paris 180|Francja 150 156 0,15

Lowe's Cos Inc (US5486611073) BRI S - [ MERT VRl SERES 550|3taNY 234 191 0,18
regulowany Exchange Zjednoczone

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt (FRO000121014) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Euronext Paris 200|Francja 261 222 0,21

Macquarie Group Ltd (AUO0000OMQG1) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il éﬂiﬁ?n"gag SHENTIES 300 | Australia 93 87 0,08

Magna International Inc (CA5592224011) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Toronto Stock Exchange 250|Kanada 45 43 0,04

Manulife Financial Corp (CA56501R1064) f:mwanryy"ek = s Toronto Stock Exchange 3 500 [Kanada 246 187 0,18

Marathon Petroleum Corp (US56585A1025) Aktywny rynek - rynek New York Stock 20038 52 44 0,04
regulowany Exchange Zjednoczone

Marriott International Inc/MD (US5719032022) B e Ly NASDAQ Stock Exchange 200 [3tanY 82 82 0,08
regulowany Zjednoczone

Marsh & McLennan Cos Inc (US5717481023) Aktywny rynek - rynek New York Stock 650|382 204 195 0,19
regulowany Exchange Zjednoczone

Mastercard Inc (US57636Q1040) BRI S - [ MET VRl SERES goo|StaY 567 567 0,54
regulowany Exchange Zjednoczone

McCormick & Co Inc/MD (US5797802064) Aktywny rynek - rynek New York Stock go|tanY 47 ) 0,04
regulowany Exchange Zjednoczone

McDonald's Corp (US5801351017) GLGARY IR = TR e 7 510380y 303 340 0,33
regulowany Exchange Zjednoczone

Medtronic PLC (IEOOBTN1Y115) Aktywny rynek - rynek New York Stock 4303ty 134 147 0,14
regulowany Exchange Zjednoczone

( 801 102 102  pzu.pl

Strona 15 z 46








ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Rynkdw Rozwinigtych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Merck & Co Inc (US58933Y1055) BRI A - e MERT VRl SERES 1 500|327y 385 431 0,41
regulowany Exchange Zjednoczone
Aktywny rynek - rynek .

Merck KGaA (DE0006599905) Xetra 100 | Niemcy 42 39 0,04
regulowany

. Aktywny rynek - rynek Stany

Micron Technology Inc (US5951121038) regulowany NASDAQ Stock Exchange 700 Zjednoczone 99 84 0,08

Microsoft Corp (US5949181045) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 4 425 [3tany 1634 1690 1,62
regulowany Zjednoczone

Mitsubishi Corp (JP3898400001) ARG RE = G Tokyo Stock Exchange 1 275|3aponia 134 131 0,13
regulowany

Mitsubishi Estate Co Ltd (JP3899600005) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 700 | Japonia 42 41 0,04
regulowany

Mitsubishi UFJ Financial Group (JP3902900004) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz Tokyo Stock Exchange 9 000 Japonia 204 165 0,16

Mitsui Fudosan Co Ltd (JP3893200000) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 700 3aponia 65 58 0,06
regulowany

Mondelez International Inc (US6092071058) ARG RE = G NASDAQ Stock Exchange 2 600|327y 382 391 0,37
regulowany Zjednoczone

Monster Beverage Corp (US61174X1090) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 260[3tanY 57 48 0,05
regulowany Zjednoczone
Aktywny rynek - rynek New York Stock - .

Morgan Stanley (US6174464486) regulowany Exchange 2 000 | Wielka Brytania 378 298 0,28

Mosaic Co/The (US61945C1036) Aktywny rynek - rynek New York Stock 400 [ty 48 44 0,04
regulowany Exchange Zjednoczone

Motorola Solutions Inc (US6200763075) BRI S - [ MERT VRl SERES 200|527y 89 86 0,08
regulowany Exchange Zjednoczone

Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktywny rynek - rynek .

(DE0008430026) regulowany Xetra 120 | Niemcy 97 98 0,09

National Australia Bank Ltd (AUOOOO0ONAB4) B e Ly Bl Sl iz 1 000 Australia 65 64 0,06
regulowany Exchange

National Grid PLC (GBOOBDRO5C01) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek London Stock Exchange 2 300 | Wielka Brytania 92 84 0,08

Nestle SA (CH0038863350) ARG RE = G Six Swiss Exchange 1 500 | Szwaicaria 429 457 0,44
regulowany

NetApp Inc (US64110D1046) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 120|380y 38 27 0,03
regulowany Zjednoczone

Netflix Inc (US64110L1061) B e Ly NASDAQ Stock Exchange 300 [3tanY 462 302 0,29
regulowany Zjednoczone

Newmont Mining Corp (US6516391066) Aktywny rynek - rynek New York Stock 350 [Stany 45 46 0,04
regulowany Exchange Zjednoczone

NextEra Energy Inc (US65339F1012) Aktywny rynek - rynek New York Stock 800 | Stany 487 523 0,50
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regulowany Exchange Zjednoczone
Nidec Corp (JP3734800000) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Tokyo Stock Exchange 150 Japonia 81 64 0,06
NIKE Inc (US6541061031) f;‘m’\]{a;’;"ek = s E‘m;(:g”é Hines 1000 g;:%oczone 266 279 0,27
Nintendo Co Ltd (JP3756600007) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek Tokyo Stock Exchange 50|Japonia 57 50 0,05
Nitori Holdings Co Ltd (JP3756100008) f;‘mrxa;’;”“ el Tokyo Stock Exchange 100|3aponia 51 47 0,04
Nokia OYJ (FI0009000681) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ OMX Helsinki 3 000 [Finlandia 61 65 0,06
Nomura Holdings Inc. (JP3762600009) ?gmwamnek - RS Tokyo Stock Exchange 5 000 [Japonia 89 72 0,07
Nordea Bank Abp (FI4000297767) fé(gtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ OMX Stockholm 5 000 |Finlandia 179 157 0,15
Northrop Grumman Corp (US6668071029) f;‘mrxa;’;”“ =i 2%!:;2 e 100 ZFZ%OCZO”E 103 92 0,09
Novartis AG (CH0012005267) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Six Swiss Exchange 1 300| Szwaijcaria 366 417 0,40
Novo Nordisk A/S (DK0060534915) f;‘m’\]{a;’;"ek SRS L\:‘ngﬁgg%":x 1 100|Dania 192 189 0,18
Novozymes A/S (DK0060336014) fé(gtmwa;’;“ek - rynek ggsgrﬁgg(z\:x 500 | Dania 100 84 0,08
Nucor Corp (US6703461052) f;‘mrxa;’;”“ el 2%!:;2 iz 407 ;;:Szoczone 94 79 0,08
Nutrien Ltd (CA67077M1086) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Toronto Stock Exchange 800|Kanada 150 142 0,14
NVIDIA Corp (US67066G1040) f;‘m’\]{a;’;"ek = s NASDAQ Stock Exchange 390 g;:%oczone 304 196 0,19
Occidental Petroleum Corp (US6745991058) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 450 %ngoczone 129 104 0,10
Omnicom Group Inc (US6819191064) f;‘mrxa;’;”“ el 2%!:;2 iz 150 ;;:Szoczone 44 41 0,04
Onex Corp (CA68272K1030) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Toronto Stock Exchange 200|Kanada 48 41 0,04
Oracle Corp (US68389X1054) f;‘m’\]{a;’;"ek SRS E‘m;(:g”é S 1900 g;:%oczone 329 323 0,31
Orange SA (FRO000133308) fé(gtmwa;’;“ek - rynek Euronext Paris 1 200|Francja 70 73 0,07
O'Reilly Automotive Inc (US67103H1077) f;‘mrxa;’;”“ - iz NASDAQ Stock Exchange 50 ;;:Szoczone 65 65 0,06
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Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

Origin Energy Ltd (AUOOOO0OORGS) ooy Evchange 2 500 | Australia 49 43 0,04
PayPal Holdings Inc (US70450Y1038) f;‘m’\]{a;’;"ek - RS NASDAQ Stock Exchange 1000 g;:%oczone 292 316 0,30
PepsiCo Inc (US7134481081) fé(gtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 900 %ngoczone 370 374 0,36
Pernod Ricard SA (FRO000120693) f;‘mrxa;’;”“ el Euronext Paris 130 |Francja 82 80 0,08
Pfizer Inc (US7170811035) Aktywny rynek - rynek New York Stock 3 40038 518 558 0,53
regulowany Exchange Zjednoczone
Philip Morris International In (US7181721090) f;‘m’\]{a;’;"ek = s E‘m;(:g”é Hines 1100 g;:%oczone 327 276 0,26
Phillips 66 (US7185461040) Aktywny rynek - rynek New York Stock go|Stany 30 26 0,02
regulowany Exchange Zjednoczone
Pioneer Natural Resources Co (US7237871071) f;(mrxamnek el EEZL!:; iz 150 ;;:Szoczone 75 74 0,07
PNC Financial Services Group Inc (US6934751057) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’g:;é Stock 588 g;ggzoczone 296 258 0,25
PPG Industries Inc (US6935061076) f;‘m’\]{a;’;"ek = s E‘m;(:g”é Hing 120 g;:%oczone 48 46 0,04
Procter & Gamble Co/The (US7427181091) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 1273 %ngoczone 373 440 0,42
Progressive Corp (US7433151039) f;‘mrxa;’;”“ - iz 2%!:;2 S 700 ;;:Szoczone 176 159 0,15
Prologis Inc (US74340W1036) Aktywny rynek - rynek New York Stock 700[3tanY 173 155 0,15
regulowany Exchange Zjednoczone
Prudential Financial Inc (US7443201022) f;‘m’\]{a;’;"ek = s E‘m;(:g”é Hing 150| Wielka Brytania 58 46 0,04
Prudential PLC (GB0007099541) fé(gtmwa;’;“ek - rynek London Stock Exchange 3 000 |Wielka Brytania 270 201 0,19
Public Service Enterprise Grou (US7445731067) f;‘mrxa;’;”“ - iz 2%!:;2 S 320 ;;:Szoczone 66 63 0,06
QUALCOMM Inc (US7475251036) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 900 g;ggzoczone 241 193 0,18
Raytheon Co (US7551115071) ARG R = G e i o CELY 179 157 0,15
regulowany Exchange Zjednoczone
Reckitt Benckiser Group PLC (GB00B24CGK77) fé(;z‘llg\:yamnek - ynek London Stock Exchange 500 | Wielka Brytania 144 144 0,14
Recruit Holdings Co Ltd (JP3970300004) By e Ly Tokyo Stock Exchange 600 |Japonia 67 55 0,05
regulowany
Red Hat Inc (US7565771026) Aktywny rynek - rynek New York Stock 220|Stany 145 145 0,14
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regulowany Exchange Zjednoczone
REGENERON (US75886F1075) f:mwanryy"ek = s NASDAQ Stock Exchange 75 ;;ggﬁoczone 108 105 0,10
RELX PLC (GBOOB2BODG97) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek London Stock Exchange 1 500 | wielka Brytania 112 116 0,11
Repsol SA (ES0173516115) f:mwamnek - iz Spanish Stock Exchange 1 000 | Hiszpania 64 61 0,06
Rio Tinto PLC (GB0007188757) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek London Stock Exchange 1 700 | Wielka Brytania 355 304 0,29
Roche Holding AG (CH0012032048) f:mwanryy"ek = s Six Swiss Exchange 368 | Szwajcaria 343 342 0,33
Rockwell Automation Inc (US7739031091) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 147 ;;ggzoczone 85 83 0,08
Rogers Communications Inc (CA7751092007) f:mwamnek - iz Toronto Stock Exchange 200|Kanada 40 39 0,04
Roper Technologies Inc (US7766961061) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek E‘fxa\gz Stock 70 %Zgzoczone 76 70 0,07
Ross Stores Inc (US7782961038) f:mwanryy"ek = s NASDAQ Stock Exchange 210 ;;ggﬁoczone 69 66 0,06
Royal Bank of Canada (CA7800871021) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Toronto Stock Exchange 615 |Wielka Brytania 174 159 0,15
Royal Dutch Shell PLC (GBOOBO3MLX29) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il Euronext Amsterdam 2 597 |Holandia 311 286 0,27
Royal Dutch Shell PLC (GBOOBO3MM408) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek London Stock Exchange 2 000 [Holandia 252 224 0,21
Safran SA (FRO000073272) f:mwanryy"ek = s Euronext Paris 200 Francja 93 91 0,09
Salesforce.com Inc (US79466L3024) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 430 ;;ggzoczone 237 221 0,21
Sampo Oyj (FI0009003305) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz NASDAQ OMX Helsinki 300 |Finlandia 50 50 0,05
SANOFI (FR0000120578) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek Euronext Paris 600 | Francja 172 195 0,19
SANTANDER (ES0113900J37) f:mwanryy"ek = s Spanish Stock Exchange 15 000 | Hiszpania 304 256 0,24
SAP SE (DE0007164600) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Xetra 500 | Niemcy 208 187 0,18
Scentre Group (AU000000SCGS) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il éﬂiﬁ?n"gag SHENTIIES 18 000 | Australia 211 186 0,18
Schibsted ASA (NO0010736879) Aktywny rynek - rynek Oslo Stock Exchange 300 | Norwegia 39 34 0,03

regulowany
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Schiumberger Ltd (ANS068571086) f:mwanryy"ek = s gx;(:;é Hines 1100 ;;ggﬁoczone 282 149 0,14
Schneider Electric SE (FR0000121972) /r\:gtYJ\le"\:\yamnek - rynek Euronext Paris 400 | Francja 118 103 0,10
Seagate Technology PLC (IE00B58IVZ52) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ LS NASDAQ Stock Exchange 300 ;;:gzoczone 42 44 0,04
Secom Co Ltd (JP3421800008) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Tokyo Stock Exchange 150 |Japonia 48 47 0,04
Sempra Energy (US8168511090) ARG RE = G EE 160|3tanY 67 65 0,06
regulowany Exchange Zjednoczone
ServiceNow Inc (US81762P1021) Aktywny rynek - rynek New York Stock 100|3tENY 67 67 0,06
regulowany Exchange Zjednoczone
Seven & i Holdings Co Ltd (JP3422950000) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il Tokyo Stock Exchange 400 |3aponia 64 65 0,06
Sherwin-Williams Co/The (US8243481061) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek E‘fx;:;é Stock 103 ;;Zgzoczone 158 152 0,15
. . Aktywny rynek - rynek .
Shin-Etsu Chemical Co Ltd (JP3371200001) regulowany Tokyo Stock Exchange 300 |Japonia 97 87 0,08
SHIRE (JEOOB2QKY057) Aktywny rynek - rynek London Stock Exchange 50038V 111 109 0,10
regulowany Zjednoczone
Siemens AG (DE0007236101) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz Xetra 400 | Niemcy 195 167 0,16
Simon Property Group Inc (US8288061091) fé(gtyu‘l’ma;’;“ek - rynek E‘fx;:;é Stock 600 ;;Zgzoczone 357 379 0,36
Smith & Nephew PLC (GB0009223206) f:mwanryy"ek = s London Stock Exchange 550 | Wielka Brytania 40 39 0,04
SNC-Lavalin Group Inc (CA78460T1057) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek Toronto Stock Exchange 300|Kanada 42 38 0,04
Sodexo SA (FR0000121220) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il Euronext Paris 150 | Francja 59 58 0,06
SoftBank Group Corp (JP3436100006) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek Tokyo Stock Exchange 600 | Japonia 158 150 0,14
Sony Corp (JP3435000009) f:mwanryy"ek = s Tokyo Stock Exchange 700 |Japonia 123 127 0,12
S&P Global Inc (US78409V1044) Aktywny rynek - rynek New York Stock 160| 3ty 103 102 0,10
regulowany Exchange Zjednoczone
SSE PLC (GB0007908733) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il London Stock Exchange 800 | Wielka Brytania 45 41 0,04
Starbucks Corp (US8552441094) fé(gtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 1750 %:gxoczone 374 424 0,41
STRYKER (US8636671013) Aktywny rynek - rynek New York Stock 267 | Stany 168 157 0,15
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regulowany Exchange Zjednoczone
Sumitomo Mitsui Financial Grou (JP3890350006) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Tokyo Stock Exchange 239|3aponia 33 30 0,03
Suncor Energy Inc (CA8672241079) ?gmwamnek - RS Toronto Stock Exchange 3 000 | Kanada 440 316 0,30
Suncorp Group Ltd (AUOOOOOOSUNG) fé(gtmwa;’;“ek - rynek éi?ﬁ?n";? Securities 2 000|Australia 75 67 0,06
Suntory Beverage & Food Ltd (JP3336560002) f;‘mrxa;’;”“ el Tokyo Stock Exchange 250 3aponia 40 42 0,04
Takeda Pharmaceutical Co Ltd (JP3463000004) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Tokyo Stock Exchange 800 | Japonia 127 101 0,10
Target Corp (US87612E1064) BRSO - [ ET VRl SERES 70058 24 174 0,17

regulowany Exchange Zjednoczone
TE Connectivity Ltd (CH0102993182) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 500 |Szwaicaria 175 142 0,14
Telefonaktiebolaget LM Ericsso (SE0000108656) f;‘mrxa;’;”“ el NASDAQ OMX Stockholm 1 700 Szwecja 58 56 0,05
Telefonica SA (ES0178430E18) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Spanish Stock Exchange 3 500 Hiszpania 104 110 0,11
Telenor ASA (NO0010063308) f;‘m’\]{a;’;"ek = s Oslo Stock Exchange 1 500 | Norwegia 108 109 0,10
Teleperformance (FRO000051807) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek Euronext Paris 70| Francja 44 42 0,04
Tesco PLC (GB0008847096) f;‘mrxa;’;”“ el London Stock Exchange 6 000 [Wielka Brytania 57 55 0,05
Tesla Inc (US88160R1014) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 100 g;ggzoczone 110 125 0,12
Texas Instruments Inc (US8825081040) f;‘m’\]{a;’;"ek = s NASDAQ Stock Exchange 570 g;:%oczone 228 203 0,19
The TIX Companies, Inc. (US8725401090) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 500 %ngoczone 106 84 0,08
THERMO FISHER (US8835561023) GLGY IR = RiE e 70 ax) SE 274 294 0,28

regulowany Exchange Zjednoczone
T-Mobile US Inc (US8725901040) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 200 g;ggzoczone 50 48 0,05
Tokio Marine Holdings Inc (JP3910660004) f;‘m’\]{a;’;"ek = s Tokyo Stock Exchange 500 | Japonia 91 89 0,09
Tokyo Electric Power Co Holdin (JP3585800000) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek Tokyo Stock Exchange 1 800 |Japonia 45 40 0,04
Tokyo Electron Ltd (JP3571400005) f;(mrxamnek - iz Tokyo Stock Exchange 100 |Japonia 47 43 0,04
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Aktywny rynek - rynek

Toronto-Dominion Bank/The (CA8911605092) regulowany Toronto Stock Exchange 1 500 | Kanada 324 281 0,27
Toshiba Corp (JP3592200004) f;‘m’\]{a;’;"ek = s Tokyo Stock Exchange 600 |Japonia 64 63 0,06
TOTAL SA (FR0000120271) fé(gtmwa;’;“ek - rynek Euronext Paris 1 100|Francja 246 218 0,21
Toyota Motor Corp (JP3633400001) f;(mrxamnek - iz Tokyo Stock Exchange 1 100 | Japonia 266 240 0,23
TransCanada Corp (CA89353D1078) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Toronto Stock Exchange 600|Kanada 88 81 0,08
Travelers Cos Inc/The (US89417E1091) f;‘m’\]{a;’;"ek SRS E‘m;(:g”é S 200 g;:%oczone 93 ) 0,09
Twenty-First Century Fox Inc (US90130A1016) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek NASDAQ Stock Exchange 600 ;;:Sxoczone 101 109 0,10
Twenty-First Century Fox Inc (US90130A2006) f;‘mrxa;’;”“ el NASDAQ Stock Exchange 280 ;;:Szoczone 52 50 0,05
UBS Group AG (CH0244767585) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek Six Swiss Exchange 4000 | Szwaicaria 229 187 0,18
Unilever NV (NLO000009355) f;‘m’\]{a;’;"ek SRS Euronext Amsterdam 700 [Holandia 146 143 0,14
Unilever PLC (GBOOB10RZP78) fé(;z‘llg\:yamnek - rynek London Stock Exchange 700 | Wielka Brytania 142 138 0,13
Union Pacific Corp (US9078181081) f;‘mrxa;’;”“ el 2%!:;2 iz 761 ;;:Szoczone 410 395 0,38
United Parcel Service Inc (US9113121068) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’g:;é Stock 700 g;ggzoczone 298 257 0,25
United Technologies Corp (US9130171096) f;‘m’\]{a;’;"ek = s E‘m;(:g”é Hing 350 g;:%oczone 176 140 0,13
UnitedHealth Group Tnc (US91324P1021) fé(gtmwa;’;“ek - rynek E‘fg{g:g”; Stock 800 %ngoczone 726 749 0,72
UPM-Kymmene OYJ (FI0009005987) f;‘mrxa;’;”“ el NASDAQ OMX Helsinki 500 | Finlandia 65 48 0,05
US Bancorp (US9029733048) fé(gtyu‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’g:;é Stock 1000 g;ggzoczone 189 172 0,16
Valero Energy Corp (US91913Y1001) f;‘m’\]{a;’;"ek = s E‘m;(:g”é Hing 448 g;:%oczone 134 126 0,12
VeriSign Tnc (US92343E1029) fé(gtmwa;’;“ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 120 %ngoczone 68 67 0,06
Verisk Analytics Inc (US92345Y1064) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz NASDAQ Stock Exchange 100 ;;:gzoczone 44 41 0,04
Verizon Communications Inc (US92343V1044) Aktywny rynek - rynek New York Stock 2 800 |Stany 505 592 0,57
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regulowany Exchange Zjednoczone

Vestas Wind Systems A/S (DK0010268606) f:mwanryy"ek - RS '(\:‘ngﬁgg%":x 150 Dania 43 43 0,04

VF Corp (US9182041080) Aktywny rynek - rynek New York Stock 198|3ty 59 53 0,05
regulowany Exchange Zjednoczone

Vinci SA (FR0000125486) GLGARY IR = TR Euronext Paris 500 | Francja 183 155 0,15
regulowany

Visa Inc (US92826C8394) Aktywny rynek - rynek New York Stock 9goStany 473 486 0,46
regulowany Exchange Zjednoczone

Vivendi SA (FRO000127771) ARG RE = G Euronext Paris 1 000|Francja 95 91 0,09
regulowany

Vodafone Group PLC (GBOOBH4HKS39) /r\:gtYJ\le"\:\yamnek - rynek London Stock Exchange 17 000 | Wielka Brytania 127 124 0,12

Volkswagen AG (DE0007664039) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ - iz Xetra 200 | Niemcy 142 119 0,11

Volvo AB (SE0000115446) fé(gtyu‘l’ma;’;"ek - rynek NASDAQ OMX Stockholm 3 300|Szwecja 219 161 0,15

Vonovia SE (DEO0OAIML71) f:mwanryy"ek - RS Xetra 400 | Niemcy 67 68 0,07

Voya Financial Inc (US9290891004) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek NASDAQ Intermarket 600 ;;ggzoczone 106 91 0,09

Vulcan Materials Co (US9291601097) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il E‘fé’;a\(:g”; iz 100 ;;:gzoczone 38 37 0,04

Walgreens Boots Alliance Inc (US9314271084) f:gtyu‘l’;wa?;nek - rynek NASDAQ Stock Exchange 228 ;;Zgzoczone 69 59 0,06

Walmart Inc (US9311421039) BRI S - [ MERT VRl SERES 1 700|327y 522 595 0,57
regulowany Exchange Zjednoczone

Walt Disney Co/The (US2546871060) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek E‘frr’gr‘]’g”é Stock 793 ;;ggzoczone 318 327 0,31

Waste Management Inc (US94106L1098) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il E‘fé’;a\(:g”; iz 700 ;;:gzoczone 216 234 0,22

Wells Fargo & Co (US9497461015) Aktywny rynek - rynek New York Stock 2 500/ 3ty 489 433 0,41
regulowany Exchange Zjednoczone

Wesfarmers Ltd (AUODOOOOWES1) f:mwanryy"ek - RS ’E\)‘:sﬁfrigg SEEiE 1 500 Australia 145 128 0,12

Westpac Banking Corp (AUOOO00OWBC1) fjg%‘l“éwa;’;”ek - rynek é)‘:s;?r']'gag Securities 3 800 | Australia 299 253 0,24

Williams Cos Inc/The (US9694571004) f;‘gtz‘l’c”)wa;’;”“ il E‘fé’;a\(:g”; iz 1000 ;;:gzoczone 92 83 0,08

Wolters Kluwer NV (NL0000395903) Aktywny rynek - rynek Euronext Amsterdam 200 |Holandia 46 44 0,04

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

Woodside Petroleum Ltd (AUOOO000WPL2) regulowany Exchange 600 | Australia 57 50 0,05

Workday Inc (US98138H1014) f:gt‘l;‘l':’)’\]{a;’;"ek - rynek NASDAQ Stock Exchange 90 ;;:gzoczone 55 54 0,05

WPP PLC (JEOOBSKF9B49) GGy BT G London Stock Exchange 2 500 [Wielka Brytania 135 101 0,10
regulowany

Xilinx Inc (US9839191015) Aktywny rynek - rynek NASDAQ Stock Exchange 20038 68 64 0,06
regulowany Zjednoczone

Yum! Brands Inc (US9884981013) G B = LS LT e 400|3t"Y 135 138 0,13
regulowany Exchange Zjednoczone

Zoetis Inc (US98978V1035) Aktywny rynek - rynek New York Stock 300|StenY 104 % 0,09
regulowany Exchange Zjednoczone

Zurich Insurance Group AG (CH0011075394) fé(gtz‘llz)r\:{anwynek - el Six Swiss Exchange 130|Szwajcaria 149 145 0,14

Razem aktywny rynek regulowany 499 387 74 219 68 551 65,57

Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00

Razem 499 387 74 219 68 551 65,57

Wartos¢ wedtug Procentowy

Kraj siedziby

Wartos¢ wedtug ceny

KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. 24 wyceny na dzien udziat w

Y ' bilansowy w tys. zt | aktywach og6tem

Teva Pharmaceutical Industries Ltd. (US8816242098) | AKtYWnY rynek - rynek New York Stock 600 | Izrael 46 35 0,03
regulowany Exchange

Razem aktywny rynek regulowany 600 46 35 0,03
Razem aktywny rynek nieregulowany 1} 0 1} 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 600 46 35 0,03
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Wartosc
Krai Wartosc wedtug Procentowy
s : raj Termin Warunki Wartosc wedtug cen wyceny na udziat w

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE | Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent siedziby . ' Liczba ceny yceny

B wykupu oprocentowania | nominalna nabycia dzien aktywach

emitenta . A
w tys. zt bilansowy ogotem
w tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 10 000 9970 9975 9,54
a) Obligacje 10 000 9970 9975 9,54
T, Skarb Panstwa
OK0419 (PL0000109633) Inny aktywny rynek 4 Rzeczypospolitej |Polska 2019-04-25 | Zerokuponowe 1 000 10 000 9970 9975 9,54
Bondspot Poland Polskiej

b) Bony skarbowe 1} 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 1] 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 10 000 9970 9975 9,54
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 10 000 9970 9 975 9,54
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s L. Wartos¢ wedtug | Procentowy
Emitent Kraj siedziby Instrument Wartosc wedtug wyceny na dzien udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia N
(wystawca) bazowy bilansowy aktywach
(wystawcy) w tys. zt A
w tys. zt ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 32 -2500 -2,39
FX Swap AUD PLN 07.08.2018 07.02.2019 ':I'(‘;";‘v‘\’,tn"x”e na ki nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska AUD (35 827,69) 1 2 0,00
FX Swap AUD PLN 26.11.2018 07.02.2019 gl'(‘te;“‘:,tnoy‘“r:f”e narynku | nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska AUD (27 953,87) 1 2 0,00
FX Swap CAD PLN 07.08.2018 07.02.2019 2‘;:;‘;;0;"’;”8 narynku e dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska CAD (28 743,73) 1 2 0,00
FX Swap CAD PLN 21.09.2018 07.02.2019 gl'(‘i;‘v"vtn"y":f”e na kU e dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska CAD (65 706,92) 1 4 0,00
FX Swap CHF PLN 07.08.2018 07.02.2019 ':I'(‘;";‘v‘\’,tn"x”e na ki nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska CHF (44 961,51) 1 -4 0,00
FX Swap CHF PLN 10.09.2018 07.02.2019 gl'(‘te;“‘:,tnoy‘“r:f”e narynku | nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska CHF (59 709,43) 1 3 0,00
FX Swap DKK PLN 14.12.2018 07.02.2019 | Nienotowane na rynku e o Bank Pekao S.A.  |Polska DKK 1 0 0,00
P e D aktywnym ¥ A (144 541,49) '
FX Swap DKK PLN 23.11.2018 07.02.2019 gl'(‘i;‘v"vtn"y":f”e na ki e dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska DKK (23 509,92) 1 0 0,00
FX Swap EUR DKK 24.09.2018 07.02.2019 ':I'(‘;";‘v‘\’,tn"x”e na ki nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska EUR (59 006,57) 1 0 0,00
FX Swap EUR PLN 01.10.2018 07.02.2019 gl'(‘te;“‘:,tnoy‘“r:f”e narynku | nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska EUR (10 000,00) 1 0 0,00
FX Swap EUR PLN 06.11.2018 07.02.2019 2‘;‘:;‘;;0;";”8 narynku e dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska EUR (70 179,17) 1 2 0,00
FX Swap EUR PLN 07.08.2018 07.02.2019 | Nienotowane na rynku  f e o Bank Pekao S.A.  |Polska EUR 1 0 0,00
e D aktywnym A (173 541,83) v
FX Swap EUR USD 09.11.2018 07.02.2019 ':I'(‘;";‘v‘\’,tn"x”e na ki nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska EUR (10 000,00) 1 0 0,00
FX Swap EUR USD 20.11.2018 07.02.2019 gl'(‘te;“‘:,tnoy‘“r:f”e narynku | nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska EUR (10 000,00) 1 0 0,00
Nienotowane na rynku . Santander Bank EUR } )
FX Swap EUR USD 21.09.2018 07.022019 |00 2/ Nie dotyczy el Polska (137 141,23) 1 20 0,02
FX Swap GBP PLN 07.08.2018 07.02.2019 gl'(‘i;‘v"vtn"y":f”e na ki e dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska GBP (62 872,84) 1 1 0,00
Nienotowane na rynku | . JPY : }
FX Swap JPY PLN 07.08.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (11 437 853,00) 1 10 0,01
FX Swap NOK PLN 01.10.2018 07.02.2019 Nienotowane na rynku |Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska NOK (86 602,22) 1 2 0,00
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aktywnym
FX Swap NOK PLN 26.09.2018 07.02.2019 | Nienotowane na rynku | i gy c Bank Pekao SA.  |Polska NOK 1 0 -4 0,00
P e o aktywnym Y T (272 643,66) !
Nienotowane na rynku . SEK )
FX Swap SEK PLN 07.08.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (455 422,22) 1 0 2 0,00
FX Swap SEK PLN 23.11.2018 07.02.2019 ':L‘E;‘Ztn";”nf”e na ki nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska SEK (3 053,11) 1 0 0 0,00
Nienotowane na rynku ; Santander Bank usD
FX Swap USD CHF 24.09.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (100 000,00) 1 0 -15 -0,01
Nienotowane na rynku . usb
FX Swap USD JPY 01.10.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (277 511,10) 1 0 23 0,02
Nienotowane na rynku . usb ) )
FX Swap USD JPY 03.10.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (300 000,00) 1 0 28 0,03
FX Swap USD NOK 09.11.2018 07.02.2019 ':L‘E;‘Ztn";”nf”e na ki nie dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska USD (29 839,24) 1 0 5 0,01
FX Swap USD PLN 07.08.2018 07.02.2019 | \ienotowane na rynku e ory Bank Pekao S.A.  [Polska uSD 1 0 -2341 2,24
P hae e aktywnym Y o (24 916 475,48) !
Nienotowane na rynku . usb } )
FX Swap USD PLN 13.09.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (250 000,00) 1 0 14 0,01
Nienotowane na rynku . usb } }
FX Swap USD PLN 14.12.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (2 900 000,00) 1 0 33 0,03
Nienotowane na rynku . usD
FX Swap USD PLN 18.12.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (590 000,00) 1 0 14 0,01
Nienotowane na rynku | . usb ) )
FX Swap USD PLN 21.09.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (111 982,32) 1 0 14 0,01
Nienotowane na rynku . Santander Bank usb } )
FX Swap USD PLN 24.09.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (142 163,24) 1 0 17 0,02
Nienotowane na rynku . Santander Bank usb } }
FX Swap USD PLN 26.09.2018 07.02.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (512 774,54) 1 0 58 0,05
Razem aktywny rynek regulowany 1} 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 32 0 -2500 -2,39
Razem 32 0 -2 500 -2,39
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE ” 2z Procentowy
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby Liczba w:errtiosr:avl;’e:il: ¢ \‘l'vv ac:zscnv:eddzli:?i udziat w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA 1Ty Y emitenta v\)’tys Z‘ b“;’nsov‘\’, o bve zt|  aktywach
GRANICA . y W tys. ogétem
Annaly Capital Management Inc (US0357104092) |AkYWny rynek - rynek | New York Stock el CE P Sy 1000 39 37 0,03
regulowany Exchange Management, Inc. Zjednoczone
AvalonBay Communities Inc (US0534841012) Aktywny rynek - rynek New York Stock AvalonBay Stany 90 64 59 0,06
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regulowany Exchange Communities Inc. Zjednoczone

Equinix Inc (US29444U7000) SLGIT IS et | hSDhO) Sees Equinix Inc. Sl 175 259 232 0,22
regulowany Exchange Zjednoczone

. . . Aktywny rynek - rynek New York Stock . . . Stany

Equity Residential (US29476L1070) regulowany Exchange Equity Residential Ziednoczone 250 68 62 0,06

iShares Core MSCI Japan IMI UC (IE00BA4L5YX21) [AKEYWnY rynek - rynek  fLondon Stock iShares Core MSCL {1\ 1 4ja 20 000 3257 2815 2,69
regulowany Exchange Japan IMI UC

LendLease Group (AUOOOOOOLLC3) Atywny rynek - rynek - [Australian Securities | 4 cace Group [ Australia 1300 61 40 0,04
regulowany Exchange

Lyxor MSCI Europe UCITS ETF (FRO010261198) |AKWWnY rynek -rynek—fp oot paris Lyxor MSCI Europe {4 5 000 2814 2418 2,31
regulowany UCITS ETF

Nippon Building Fund Inc. (JP3027670003) Aktywny rynek - rynek | Tokyo Stock Nippon Building Japonia 5 110 118 0,11
regulowany Exchange Fundatrion Inc.

Public Storage (US74460D1090) By sk ek e Ve e Public Storage SET 175 129 133 0,13
regulowany Exchange Zjednoczone

Transurban Group (AU0O0000TCLS) Atywny rynek - rynek - [Australian Securities |1 c han Group [ Australia 3000 88 93 0,09
regulowany Exchange

) MSCI Hong Kong
?Lislfgsggg 4H)°”9 g s £ :\:m%x/nek ek loix Swiss Exchange  |UCITS ETE (HKD) A- |Luksemburg 13 000 883 884 0,85
dis

Welltower Inc (US95040Q1040) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock Welltower Tnc. Stany 492 133 128 0,12
regulowany Exchange Zjednoczone

Xtrackers MSCI Singapore UCITS Aktywny rynek - rynek Xtrackers MSCI

(LU0659578842) regulowany LA Singapore UCITS LS Ao AUy b Eed bise

Xtrackers MSCI World UCITS ETF Aktywny rynek - rynek Xtrackers MSCI World ]

(IE00BJOKDQ92) regulowany Xetra ETF UCLTS ETF Irlandia 49 000 10 840 9 940 9,51

Razem aktywny rynek regulowany 163 487 19 097 17 306 16,55

Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00

Razem 163 487 19 097 17 306 16,55

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

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Deutsche Telekom AG 175 0,17
Takeda Pharmaceutical Co Ltd 210 0,20
UBS Group AG 1071 1,03

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

FX Swap AUD PLN 07.08.2018 07.02.2019 2 0,00
FX Swap AUD PLN 26.11.2018 07.02.2019 2 0,00
FX Swap CAD PLN 07.08.2018 07.02.2019 2 0,00
FX Swap CAD PLN 21.09.2018 07.02.2019 4 0,00
FX Swap CHF PLN 07.08.2018 07.02.2019 -4 0,00
FX Swap CHF PLN 10.09.2018 07.02.2019 3 0,00
FX Swap DKK PLN 14.12.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap DKK PLN 23.11.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap EUR DKK 24.09.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap EUR PLN 01.10.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap EUR PLN 06.11.2018 07.02.2019 2 0,00
FX Swap EUR PLN 07.08.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap EUR USD 09.11.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap EUR USD 20.11.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap GBP PLN 07.08.2018 07.02.2019 1 0,00
FX Swap JPY PLN 07.08.2018 07.02.2019 -10 -0,01
FX Swap NOK PLN 01.10.2018 07.02.2019 2 0,00
FX Swap NOK PLN 26.09.2018 07.02.2019 -4 0,00
FX Swap SEK PLN 07.08.2018 07.02.2019 -2 0,00
FX Swap SEK PLN 23.11.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap USD JPY 01.10.2018 07.02.2019 23 0,02
FX Swap USD JPY 03.10.2018 07.02.2019 -28 -0,03
FX Swap USD NOK 09.11.2018 07.02.2019 5 0,01
FX Swap USD PLN 07.08.2018 07.02.2019 -2 341 -2,24
FX Swap USD PLN 13.09.2018 07.02.2019 -14 -0,01
FX Swap USD PLN 14.12.2018 07.02.2019 -33 -0,03
FX Swap USD PLN 18.12.2018 07.02.2019 14 0,01
FX Swap USD PLN 21.09.2018 07.02.2019 -14 -0,01
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BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018

I. Aktywa 104 557
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5908
2. Naleznosci 2722
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 95 867
- dtuzne papiery wartosciowe 9975
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 60
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
I1. Zobowigzania 9 697
III. Aktywa netto (I-II) 94 860
IV. Kapitat subfunduszu 103 291
1. Kapitat wptacony 103 583
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -292
V. Dochody zatrzymane 1532
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1500
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 32
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -9 963
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 94 860
Liczba jednostek uczestnictwa 1 054 482,1838
Kategoria O 1 054 482,1838
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 89,96

Bilans nalezy analizowac tacznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto
na Jednostke Uczestnictwa wyraZonej odpowiednio w zt.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -
31.12.2018

I. Przychody z lokat

1876

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

843

2. Przychody odsetkowe

3. Dodatnie saldo rdznic kursowych

4. Pozostate

II. Koszty subfunduszu

. Wynagrodzenie dla towarzystwa

. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie

. Optaty dla depozytariusza

. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu

. Ustugi prawne

W] o|N|]ojln]|Ah|JWIN]|H

. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Ujemne saldo rdznic kursowych

12. Pozostate

II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo

IV. Koszty subfunduszu netto (II-III)

V. Przychody z lokat netto (I-IV)

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

- z tytutu réznic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

- z tytutu réznic kursowych

VII. Wynik z operacji

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

-8,00

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 Informacja dodatkows, ktore stanowig

integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w .
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -8 431
a) przychody z lokat netto 1 500
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 32
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -9 963
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -8 431
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 103 291
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 103 583
kategorii O 103 583
b) zmia|_'1a kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 202
uczestnictwa)
kategorii O 292
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 94 860
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 94 860
8. Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 93 897
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1 054 482,1838
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 057 570,4574
kategorii O 1 057 570,4574
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3 088,2736
kategorii O 3088,2736
¢) saldo zmian 1 054 482,1838
kategorii O 1 054 482,1838
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym: 1 054 482,1830
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 057 570,4574
kategorii O 1 057 570,4574
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3 088,2736
kategorii O 3088,2736
¢) saldo zmian 1 054 482,1838
kategorii O 1054 482,1838
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1054 482,1838
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu )
sprawozdawczego
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego
Kategoria O 89,96
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
Kategoria O -10,04
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria O 88,05
- data wyceny 2018-12-21
5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria O 103,04
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- data wyceny 2018-09-21
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 89,48
- data wyceny 2018-12-28
1v. Proc_entowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto 0,55
(w skali roku), w tym:

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,25
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 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 dodatkowa, ktdre stanowia
integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa wyrazonej w 4.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

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

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2019 r. poz. 351), zwana dalej ,Ustawg”,

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawa
o rachunkowosci”,

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 jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w tysigcach ziotych.

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 s3 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.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajaca z
ceny nabycia tych sktadnikéw 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 zasada 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 Subfunduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu wyceny okresSlonym w
statucie Funduszu (dalej: ,Dzien Wyceny”) oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego wedtug zasad
wynikajacych z przepiséw Ustawy o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu
ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywdéw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen iwartosci pochodzacych z aktywnego rynku
zdefiniowanego w statucie Funduszu (dalej: ,Aktywny Rynek”) z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest rdwna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa zapisanych w rejestrze uczestnikdw Funduszu.

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

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie 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 warto$¢ z Dnia Wyceny;

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

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

il. 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$¢ 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 érednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta
zostata podana do publicznej wiadomosci,

vii. warto$¢ odzwierciedlajaca 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 gtdwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego, a w przypadku, gdy nie jest mozliwy wybor
rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtéwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentdéw dopuszczonych do obrotu rynku
Treasury Bond Spot SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.
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Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) dtuznych papieréw wartosciowych, depozytdw i instrumentéw rynku pienieznego — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartoSci, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza
sie do przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

2) akcji, warrantéw subskrypcyjnych oraz kwitdow depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wplyw 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 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 skfadnikow lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych
albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu, z uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sg
SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego
dla charakterystyki danego papieru dtuznego; wbudowany instrument pochodny nie bedzie
wykazywany w ksiegach rachunkowych Subfunduszu odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sa
SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanego
instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz
warto$ci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady wyceny dla
poszczegdinych instrumentdw pochodnych; wbudowany instrument pochodny wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

7) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa, jakie miaty miejsce po dniu gtoszenia powyzszych danych;

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) kontraktéw terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw 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) sktadnikéw 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.

Modele wyceny, o ktdrych mowa powyzej, bedg stosowane w sposdb ciggty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie
publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawozdawcze.

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, howo ustalong skorygowang cene nabycia.

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow 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.
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Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy 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 ktdérej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sg
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
Subfunduszu. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym
sprawozdaniem finansowym Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0
Z tytutu dywidendy 113
Z tytutu odsetek 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0
Pozostate, w tym: 2 609

naleznosci z tytutu przekazanych przez Subfundusz zabezpieczen 2579
Razem 2722
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywow 7 035
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 2 560
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 19
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2
Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu rezerw 40
Pozostate zobowigzania, w tym: 41

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 41
Razem 9 697
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31.12.2018

Wartos¢ na dzien

UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

bilansowy w danej
walucie w tys.

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta WartosC na dzieh | o oo w walucie
bllansom_ry w danej sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 5908
Bank Pekao S.A. PLN 2940 2940
Bank Pekao S.A. AUD 76 202
Bank Pekao S.A. CAD 110 304
Bank Pekao S.A. CHF 2 8
Bank Pekao S.A. EUR 116 498
Bank Pekao S.A. GBP 28 134
Bank Pekao S.A. JPY 19743 674
Bank Pekao S.A. NOK 1 1
Bank Pekao S.A. SEK 460 193
Bank Pekao S.A. usbD 254 954
10.05.2018 - 31.12.2018
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dzien Wartosc na dzien

bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych:

7 758

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazari Funduszu

na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzieri biezacego okresu sprawozdawczego.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2018 r.

NOTA 5 RYZYKA

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

Za aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy procentowej uznano
instrumenty o charakterze dtuznym, instrumenty pochodne na stope procentowa, depozyty bankowe oraz transakcje buy-
sell-back i sell-buy-back.

Ryzyko przeptywoéw srodkéw pienieznych wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych
dtuznych papierach wartosciowych, innych instrumentach zmiennokuponowych o charakterze dtuznym, depozytach
bankowych o zmiennym oprocentowaniu oraz instrumentach pochodnych na stope procentowa. Za aktywa obcigzone
ryzykiem przeptywow Srodkéw pienieznych uznano w/w instrumenty pochodne o dodatniej wycenie na dzien bilansowy,
natomiast za zobowigzania - instrumenty pochodne na stope procentowa o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

31.12.2018
Wartosé na Proce_ntowy
. udziat w
dzien bilansowy
aktywach
w tys. zt A
ogotem

I. Aktywa obaqzope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 9975 9,54%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9975 9,54%
- dtuzne instrumenty 9975 9,54%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej

P : 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

o N 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

- : 0 0,00%
wynikajacym stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Ryzyko kredytowe aktywdw Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub
pogorszenia sie jego zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka kredytowego zostata
zaprezentowana, jako suma wartosci bilansowej sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, depozytéw w tym podmiocie i naleznosci wynikajgcych z zawartych z nim transakcji, ktérych udziat w
aktywach Funduszu przekroczyt 5%. Ryzyko kredytowe nie uwzglednia wartosci godziwej dodatkowych zabezpieczen.

31.12.2018
Wartos¢ na Proce_ntowy
dzien bilansowy udziat w
w tys. zt akty'wach
ogotem
I. Aktywa obcigzone [-yzykl’em kredytowym (bez wartosci godziwych 18 663 17,83%
dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5908 5,65%
Naleznosci 2722 2,60%
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9975 9,54%
- dtuzne instrumenty 9975 9,54%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 60 0,04%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegélnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 9 975 9,54%
Dtuzne papiery wartosciowe 9975 9,54%

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako suma wartosci bilansowej poszczegdlnych kategorii lokat denominowanych w walutach obcych,
ktdrych udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5%.
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31.12.2018
Wartosé na Proce_ntowy
L udziat w
dzien bilansowy
aktywach
w tys. zt A
ogotem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 89 183 85,28%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 968 2,84%
Naleznosci 261 0,25%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 85 894 82,15%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 60 0,04%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 2610 2,50%

31.12.2018

Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegoinych Udziat
kategoriach lokat ziat w
aktywach
ogotem

Akcje
EUR 7,20%
usb 44,48%








NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 roku:

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Akcje Rynkdw Rozwinigtych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Typ zajetej pozycji

Rodzaj instrumentu

Cel otwarcia pozycji

Wartosc¢ otwartej

Wartosc przysztych ptatnosci subfunduszu

Wartosci przysztych ptatnosci

Data zapadalnosci

pochodnego pozycji (w tys. zi) (w tys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 63 |GBP 302 |PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -2 341 24 916|USD 91 279|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -10 11 438|JPY 381|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 2 36 |AUD 97|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -4 45|CHF 168 |PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 2 29|CAD 81|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -2 455 |SEK 190|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 174|EUR 748 |PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 60 | CHF 232|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -14 250|USD 926 |PLN 2019-02-07
Pozycja dtuga FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -20 163 |USD 137|EUR 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -14 112|USD 407 |PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 4 66 |CAD 186 | PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 0 59|EUR 440 | DKK 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -17 142 |USD 517|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -15 100|USD 94 |CHF 2019-02-07
Pozycja dtuga FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -4 123|PLN 273 |NOK 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -58 513|USD 1 868|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 23 278|USD 31 164|JPY 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 2 87|NOK 39|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 0 10|EUR 43|PLN 2019-02-07
Pozycja dtuga FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -28 33 780|JPY 300|USD 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 2 70|EUR 304|PLN 2019-02-07
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 5 247 |NOK 30|USD 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 10|EUR 12|USD 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 0 10|EUR 11|USD 2019-02-07
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Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 24 |DKK 14|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 3|SEK 1|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 2 28 |AUD 76| PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 145 | DKK 83|PLN 2019-02-07
Pozycja dtuga FX swap sprawne zarzadzanie portfelem -33 10 930|PLN 2 900|USD 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 14 590|USD 2 231|PLN 2019-02-07

W przypadku pozycji krotkiej, podstawg przysztych ptatnosci jest warto$¢ przysztych ptatnosci subfunduszu. W przypadku pozycji diugiej, podstawg przysztych ptatnosci jest warto$c¢ przysziych
ptatnosci kontrahenta.
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NOTA 7 TRANSAKCIJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Pozycja bilansowa

31.12.2018

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w

Wartos¢ na dzien

danej walucie bilansowy
w tys. w tys. zt
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 95 867
PLN 9975 9975
AUD 669 1777
CAD 874 2414
CHF 512 1955
DKK 703 405
EUR 4705 20 231
GBP 803 3844
JPY 104 794 3576
NOK 541 233
SEK 1343 564
usb 13 536 50 893
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 60
AUD 1 3
CAD 2 6
CHF 1 3
EUR 0 2
GBP 0 1
JPY 615 21
NOK 5 2
usb 6 22
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5908
PLN 2 940 2940
AUD 76 202
CAD 110 304
CHF 2 8
EUR 116 498
GBP 28 134
JPY 19 751 674
NOK 2 1
SEK 459 193
usb 254 954
Naleznosci 2722
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PLN 2 461 2 461
AUD 1 2
CAD 1 3
EUR 1 5
GBP 2 9
JpY 293 10
usb 62 232
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 0
odkupu

Zobowigzania 9 697
PLN 7 087 7 087
CHF 1 4
EUR 5 20
JPY 1758 60
NOK 9 4
SEK 5 2
usb 670 2 520

II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

10.05.2018 - 31.12.2018
Sktadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 0 384

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego

. . . Lo ] 3 0
inwestowania majace siedzibe za granicg

2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

10.05.2018 - 31.12.2018

Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje -53 0

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego

. . ) - ] 0 -22
inwestowania majace siedzibe za granicg

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

31.12.2018

Kurs w stosunku do zt Waluta

2,6549| AUD

2,7620|CAD

3,8166 | CHF

0,5759 | DKK

4,3000|EUR

4,7895|GBP

3,4124|IPY

0,4325|NOK

0,4201 | SEK

3,7597|USD

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
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NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -36
- dtuzne papiery wartosciowe 69
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 68
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM 32

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

wyceny lokat"

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -7 463
- dtuzne papiery wartosciowe 5
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -2 500
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -9 963

Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa

NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

10.05.2018 -
31.12.2018

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia

174

2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu

0

NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w 2018 r., w zwigzku z tym brak jest danych poréwnawczych za poprzednie

lata obrotowe.

31.12.2018

I. Wartosc aktywow netto w tys. zt

94 860

II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

89,96
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INFORMACIA DODATKOWA

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem sporzadzonym dla Subfunduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu jednostkowym

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

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniem sporzadzonym dla Subfunduszu.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji
i rentownos¢ Subfunduszu

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

e informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

* nierozliczenia sie transakgcji 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 jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
ta kwestig korekt.

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

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

Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych
subfunduszu w inPZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
(,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za okres od
10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.:

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

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu 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. z 2019 r. 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 Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my 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.

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.

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

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogéw 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.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

0 rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego 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 obejmowacé 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 okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie

— informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakgji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

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

— Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz.U. 2018 poz. 1355 z p6zn. zm.);
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg 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 Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych

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 pfynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezgca pitynnoé¢ 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 wynikajgcych 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$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitéw okresla
wymagane dziatania. OkreSlajac odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosowno$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stop zwrotu subunduszu wynidst 1. Wskaznik
oparty jest na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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







Subfundusz 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.

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe). Poziom ryzyka ptynnosci i
ryzyka kredytowego oceniono jako niski.

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komdrki organizacyjne Towarzystwa i sktada sie z nastepujacych
etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dzialania 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 wiasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow inwestycyjnych, ktdre monitorujg dziatania zwigzane z
zarzgdzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnien przyznanych przez Zarzad.

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

a) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komérek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach
procesu zarzgdzania ryzykiem;

b) zarzgdzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja, monitorowaniem i
raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczeg6ing role w procesie odgrywajg jednostki: ds.
ryzyka, ds. compliance, ds. bezpieczenhstwa, ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds.
bezpieczenstwa IT;

c) audyt wewnetrzny, ktdry przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzgdzania ryzykiem oraz
czynnosci kontrolnych wbudowanych w dzialalno$é 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 mechanizmdw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu
i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitéw 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 byé stosowany
w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na
podstawie porozumienia dotyczacego dzwigni finansowej AFI

Subfundusz moze korzysta¢ z dzwigni finansowej AFI, jako techniki zarzadzania sktywami subfunduszu m. in.
zawierajgc umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane instrumenty







pochodne. Ponadto subfundusz moze stosowa¢ 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 zwiekszajgcych 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 IV kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Wartosci Aktywow Netto
oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 98% Wartosci Aktywow Netto.









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).

Nie dotyczy — w okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2018 r.









ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE

Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych

za okres od 10 kwietnia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

(0]

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 jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu inPZU Inwestycji
Ostroznych obejmujace:

II.

III.

1v.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tgcznej wartosci 6 293 tys. zt z tabelami

uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 6 406 tys. zi.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy wynik z operacji

w kwocie 58 tys. zk.

Zestawienie zmian w aktywach netto.
Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

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

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki

Dyrektor Biura

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dzier 31 grudnia 2018 r.

ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

TABELA GLOWNA
31.12.2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny “’::::}irgﬁ::\im:?y Procentowy ud,zial

nabycia w tys. zt tys. zt w aktywach ogodtem
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 5394 5439 84,48
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytu’ry uczes_tnictv_va em_itowane przez i_nstytucje wspolnego 0 0 0.00
inwestowania majace siedzibe za granicg !
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 850 854 13,26
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 6 244 6 293 97,74

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

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

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Bondspot Poland

Rzeczypospolitej

Wartos¢
Krai Wartosc wedtug Procentowy
s : raj Termin Warunki Wartosc wedtug ceny wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby K . inal Liczba N L, K h
emitenta wykupu oprocentowania | nominalna nabycia ) dzien a ty'wac
w tys. zt bilansowy ogotem
w tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 100 100 101 1,57
a) Obligacje 100 100 101 1,57
Treasu Skarb Panstwa
Wz0119 (PL0O000107603) Inny aktywny rynek 4 Rzeczypospolitej |Polska 2019-01-25|Zmienne 1,78% 1000 100 100 101 1,57
Bondspot Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 5250 5294 5338 82,91
a) Obligacje 5250 5294 5338 82,91
Treasu Skarb Panstwa
DS1020 (PL0000106126) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2020-10-25 | State 5,25% 1 000 550 590 594 9,23
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
OK0720 (PL0000110375) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2020-07-25 | Zerokuponowe 1000 400 387 392 6,09
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2020-04-25 | State 1,50% 1 000 1150 1151 1166 18,11
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
WZ0120 (PLO000108601) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2020-01-25|Zmienne 1,78% 1 000 1200 1208 1217 18,90
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
WZz0121 (PLO000106068) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2021-01-25|Zmienne 1,78% 1 000 1150 1157 1165 18,10
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
WZ0124 (PL0O000107454) Inny aktywny rynek 3 Rzeczypospolitej |Polska 2024-01-25|Zmienne 1,78% 1 000 300 300 301 4,67
Bondspot Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa .
WZ1122 (PLO000109377) Inny aktywny rynek Polska 2022-11-25|Zmienne 1,79% 1 000 500 501 503 7,81
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dzier 31 grudnia 2018 r.

Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 1} 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 5 350 5394 5439 84,48
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1} 0 0 0,00
Razem 5350 5394 5439 84,48
Wartosc wg ”
I . Wartos¢ wg ceny | Warto$¢ wedtug | wyceny na dzieh Wartosc wedl_ug Proce_ntowy
Kraj siedziby Warunki . H . . wyceny na dzien udziat w
DEPOZYTY Nazwa banku Waluta . nabycia w danej | ceny nabycia w bilansowy w N
banku oprocentowania N . N bilansowy aktywach
walucie w tys. zt tys. zt danej walucie A
w tys. zt ogotem
w tys.

I. W walutach panstw nalezacych do OECD 850 854 13,26
LO14122018N00001 14.12.2018 - Santander Bank Polska

13.12.2019 Lokata terminowa SA Polska PLN State 2,00% 150 150 150 150 2,33
LO17092018N00001 17.09.2018 - Santander Bank Polska a

17.09.2019 Lokata terminowa SA Polska PLN State 2,00% 700 700 704 704 10,93
II. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0,00
Razem 850 854 13,26

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotyczg rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
Zestawienie lokat nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowia integralng czesc sprawozdania jednostkowego.
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TABELE DODATKOWE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2018 r.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH

Wartos¢ wedtug

Procentowy udziat

MOWA W ART. 107 USTAWY wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. zt ogotem
DS1020 (PL0000106126) 108 1,68
0K0720 (PL0000110375) 392 6,09
PS0420 (PL0O000108510) 1166 18,11
W2Z0119 (PL0000107603) 101 1,57
WZ0120 (PL0000108601) 1217 18,90
WZ0121 (PL0000106068) 557 8,65
WZ0124 (PL0000107454) 301 4,68
W2Z1122 (PL0000109377) 503 7,81
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018

I. Aktywa 6 439
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 146
2. Naleznosci 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5439
- dtuzne papiery wartosciowe 5439
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 854
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
I1. Zobowigzania 33
III. Aktywa netto (I-II) 6 406
IV. Kapitat subfunduszu 6 348
1. Kapitat wptacony 7 317
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -969
V. Dochody zatrzymane 52
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 53
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 6
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 6 406
Liczba jednostek uczestnictwa 63 388,2733
Kategoria O 63 388,2733
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 101,05

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto
na Jednostke Uczestnictwa wyraZonej odpowiednio w 4.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

10.04.2018 -
31.12.2018

()]
N

I. Przychody z lokat

o

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

()]
N

2. Przychody odsetkowe

3. Dodatnie saldo rdznic kursowych

4. Pozostate

II. Koszty subfunduszu

Wynagrodzenie dla towarzystwa

Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje

Opfaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu

Ustugi prawne

1.
2.
3.
4.
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne
6.
7.
8.
9.

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Ujemne saldo rdznic kursowych

12. Pozostate

II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III)
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 53

VW|O|lo|]o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|lw]|w]|o|o

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1

- Z tytutu réznic kursowych 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6

- Z tytutu réznic kursowych 0

VII. Wynik z operacji 58

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 0,95

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

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktore stanowig
integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

10.04.2018 -

31.12.2018
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 58
a) przychody z lokat netto 53
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 58
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 6 348
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 7 317
kategorii O 7 317
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 969
kategorii O 969
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 6 406
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 6 406
8. Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 5 344
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 63 388,2733
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 73 001,3803
kategorii O 73 001,3803
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9 613,1070
kategorii O 9 613,1070
c) saldo zmian 63 388,2733
kategorii O 63 388,2733
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym: 73 001,3803
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 73 001,3803
kategorii O 73 001,3803
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9 613,1070
kategorii O 9 613,1070
¢) saldo zmian 63 388,2733
kategorii O 63 388,2733
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 63 388,2733
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego -
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
kategorii O 101,05
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii O 1,05
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii O 100,17
- data wyceny 2018-07-03
5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

kategorii O 101,04
- data wyceny 2018-12-21

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

kategorii O 101,04
- data wyceny 2018-12-28
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w 023
tym: !

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,23
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 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 objasniajgcymi 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 4.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

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

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”,

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

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 jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w tysigcach zitotych.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z 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 Subfunduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu (dalej: ,Dzien Wyceny”) oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania jednostkowego wedtug
zasad wynikajgcych z przepisow Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywow netto
Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdw Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywdow
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen iwartosci pochodzacych z aktywnego rynku
zdefiniowanego w statucie Funduszu (dalej: ,Aktywny Rynek”) z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest rdwna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa zapisanych w rejestrze uczestnikéw Funduszu.

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 transakgcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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Wartos$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie 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 réwnoczes$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy
czym wolumen obrotdw na danym skfadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdw
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu,
ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu
Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z zasadami okreSlonymi w pkt 4), z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Subfunduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie
ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych 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 — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okre$lonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
spos6b 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 wylacznie) w oparciu o:

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

il. 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 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$¢ odzwierciedlajaca 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 gtdwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego, a w przypadku, gdy nie jest mozliwy wybor
rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtéwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec
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kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentdéw 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:

1)

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)

dtuznych papieréw wartosciowych, depozytdw i instrumentéw rynku pienieznego — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartosc¢ z tytutu utraty wartoSci, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza
sie do przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

akcji, warrantdw subskrypcyjnych oraz kwitdw depozytowych - w wartos$ci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartosé
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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;

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

dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sg
$cisle powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego
dla charakterystyki danego papieru dtuznego; wbudowany instrument pochodny nie bedzie
wykazywany w ksiegach rachunkowych Subfunduszu odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sa
$cisle powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanego
instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz
warto$ci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady wyceny dla
poszczegdlnych instrumentdw pochodnych; wbudowany instrument pochodny wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa, jakie miaty miejsce po dniu gtoszenia powyzszych danych;

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

kontraktdw terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw pienieznych polegajacej na kalkulacji wartosci
oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stoép 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 godziwe;j.

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

Modele wyceny, o ktdrych mowa powyzej, bedg stosowane w sposdb ciggty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie
publikowana w sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawozdawcze.

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.
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Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow 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 papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy 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 ktdrej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej sg
denominowane. Aktywa oraz zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wediug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ 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
Subfunduszu. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym
sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate

Olo|lo|J]o|o]|o|o|o

Razem

NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywow 0

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych

o

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 28

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu rezerw

wlolo|lo|lo |~

Pozostate zobowigzania, w tym:
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z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 3

Razem 33
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NOTA 4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
31.12.2018
i i . Wartosc¢ na dzien
I. STRUKTURA SRODK()BVXNPES‘I\:VIYE(Z::YCH NA RACHUNKACH Waluta Wartoéé na dzien bll‘?vr;slzg: w
bilansowy w danej .
. sprawozdania
walucie w tys. fi
inansowego w
tys.
I. Banki: 146
Bank Pekao S.A. PLN 146 146

10.04.2018 - 31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w
walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

II. éREDNI_W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA Waluta Wartos¢ na dzien bilansowy
BIEZACYCH ZOBOWIAZAN w danej walucie w tys.

324

I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw

pienieznych:

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokajenia biezacych zobowigzar Subfunduszu na rachunkach podstawowych na pierwszy

/ ostatni dzieri bieZzacego 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.

Za aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy
procentowej uznano instrumenty o charakterze dtuznym, instrumenty pochodne na stope procentowg, depozyty
bankowe oraz transakcje buy-sell-back i sell-buy-back.

Ryzyko przeptywéw $rodkdw pienieznych wynikajagce ze stopy procentowej jest skoncentrowane
na zmiennokuponowych dtuznych papierach wartosciowych, innych instrumentach zmiennokuponowych
o charakterze dtuznym, depozytach bankowych o zmiennym oprocentowaniu oraz instrumentach pochodnych na
stope procentowa. Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw pienieznych uznano w/w instrumenty
pochodne o dodatniej wycenie na dzien bilansowy, natomiast za zobowigzania - instrumenty pochodne na stope
procentowg o0 ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

TABELA I
31.12.2018
Wartosc¢ na Proce_ntowy
dzien bilansow! udziat w
Y aktywach
w tys. zt p
ogotem

I. Aktywa obmazope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 6293 97,74%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5439 84,48%
- dtuzne instrumenty 5439 84,48%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 854 13,26%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej

P : 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. {\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 3 287 51,06%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3287 51,06%
- dtuzne instrumenty 3287 51,06%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowiazania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

. . 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Ryzyko kredytowe aktywdw Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
lub pogorszenia sie jego zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka
kredytowego zostata zaprezentowana, jako suma wartosci bilansowej sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, depozytéw w tym podmiocie i naleznosci wynikajacych z
zawartych z nim transakcji, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%. Ryzyko kredytowe nie
uwzglednia wartosci godziwej dodatkowych zabezpieczen.
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31.12.2018
Wartosc¢ na Proce_ntowy
P udziat w
dzien bilansowy
aktywach
w tys. zt f
ogotem
I. Aktywa obcigzone !'yzykl’em kredytowym (bez wartosci godziwych 6439 100,00%
dodatkowych zabezpieczen):
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 146 2,26%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5439 84,48%
- dtuzne instrumenty 5439 84,48%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 854 13,26%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat:
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 5439 84,48%
Diuzne papiery wartosciowe 5439 84,48%
Santander Bank Polska S.A. 854 13,26%
Depozyty 854 13,26%

Ryzyko walutowe aktywow izobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu
zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut.
Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako suma wartosci bilansowej poszczegdlnych kategorii
lokat denominowanych w walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018
Wartosc na Proce_ntowy
P udziat w
dzien bilansowy
aktywach
w tys. zt p
ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 0 0,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0,00%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 0 0,00%

Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Nie dotyczy.

( 801 102 102 Strona 17 z 20

pzu.pl








ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Nie dotyczy.

NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE
Nie dotyczy.

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

10.04.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -1
- dtuzne papiery wartosciowe -1
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -1

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

10.04.2018 -
31.12.2018

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

- dtuzne papiery wartosciowe

2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

- dtuzne papiery wartosciowe
RAZEM

|lo|lo|la]|oa

Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

10.04.2018 -
31.12.2018

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 9

2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0

NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w 2018 r., w zwigzku z tym brak jest danych poréwnawczych za poprzednie
lata obrotowe.

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 31.12.2018
1. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 6 406
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 101,05
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych na dziers 31 grudnia 2018 r.

INFORMACIA DODATKOWA

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

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

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
jednostkowym i poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

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

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

* informowania uczestnikdbw o korektach wyceny aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

* 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 jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
tg kwestig korekt.

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

Nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngc na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
inPZU Inwestycji Ostroznych subfunduszu
w inPZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym (,Subfundusz”),
ktore zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za okres od
10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.:

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

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu 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. z 2019 r. 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 Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

KPMG Audyt spétka 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
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my 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.

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.

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

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogéw 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.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

0 rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego 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 obejmowacé 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 okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie

— informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakgji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

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

— Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz.U. 2018 poz. 1355 z p6zn. zm.);
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg 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 Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature Not Verified

Data: 2019.03/13 22:18:04 CET

Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkow Rozwinietych

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 pfynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezgca pitynnoé¢ 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 wynikajgcych 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$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitéw okresla
wymagane dziatania. OkreSlajac odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnos¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosowno$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stop zwrotu subfunduszu wyniést 3. Wskaznik
oparty jest na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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







1I.

Subfundusz 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.

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe). Poziom ryzyka ptynnosci i
ryzyka kredytowego oceniono jako niski.

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki organizacyjne Towarzystwa i sklada sie z
nastepujacych etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dzialania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktdra sprawuje staty nadzdér nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systemoéw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktdry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdroZenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow
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) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegdélng 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dzialalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych.

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

Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane sg do profilu ryzyka subfunduszu. Dziatania
zarzadcze podejmowane zarowno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewniaty, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitdw zapewniajgcych zgodnos$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
subfunduszu byly niezwiocznie raportowane zarzadzajgcym oraz byty omawiane na najblizszym
posiedzeniu komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatan majgcych zmitygowac przekroczenie.

Informacje ujawniane regularnie:

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








Subfundusz 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 subfundusz moze stosowa¢ 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 tgcznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 120% Wartosci Aktywow
Netto oraz metoda brutto, ktéra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 195% Wartosci Aktywdw
Netto.









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).

Nie dotyczy — w okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych

za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrze$nia 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 szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu inPZU Obligacje
Rynkéw Rozwinietych obejmujace:

II.

II1.

Iv.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o facznej wartosci 10 035 tys. zt z tabelami

uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 10 515 tys. zt.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy wynik z operacji

w kwocie 222 tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto.
Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

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

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki

Dyrektor Biura

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.
ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

TABELA GLOWNA
31.12.2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny Wanr:o:;’:i;"egillt; ?‘:gxsny Procentowy ud,zial w
nabycia w tys. zt w tys. zt aktywach ogétem

Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 7 754 7 996 75,41
Instrumenty pochodne 0 61 0,58
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuiy ucze§tnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego 1949 1978 18,65
inwestowania majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 9703 10 035 94,64

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

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

W tabeli glownej nie sa prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktorych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty finansowe
prezentowane sg jako zobowigzania.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2018 r.

L Wartosc
. . Wartosc¢ Procentowy
. Z Kraj Termin Warunki Wartosc wedtug ceny wedtug wyceny udziat w
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby oprocentow . Liczba . na dzien
N wykupu N nominalna nabycia w tys. . aktywach
emitenta ania bilansowy w A
zt ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 1} 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 1} 0 1} 0,00
d) Inne 1} 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 36 349 005 7 754 7 996 75,41
a) Obligacje 36 349 005 7 754 7 996 75,41
Skarb Panstwa
ACGB 4 1/4 04/21/26 (AUOOOXCLWAIg) |AKOYWny rynek - - Stuttgart Stock 17, iy Australia 2026-04-21|State 4,25% 1 000,00 50 152 152 1,43
rynek regulowany Exchange S
Australijskiego
. Skarb Panstwa .
BGB 0.8 06/22/28 (BE0000345547) Inny aktywny rynek |MTS Belgium Krélestwa Belgii Belgia 2028-06-22 | State 0,80% 0,01] 4500 000 192 195 1,84
BTPS 0.7 05/01/20 (IT0005107708) Inny aktywny rynek | MTS Italy Skarb Paristwa {0, 2020-05-01 [ State 0,70% 1.000,00 100 435 433 4,08
' Republiki Wtoskiej ! ! !
BTPS 0.95 03/01/23 (IT0005325946)  |Inny aktywny rynek [MTS Italy Skarb Paristwa |y cpy 2023-03-01 [State 0,95% 1 000,00 50 201 210 1,98
: Republiki Wioskiej ! ! !
BTPS 2 12/01/25 (IT0005127086) Inny aktywny rynek  |MTS Italy Skarb Pafistwa |00 2025-12-01 | State 2,00% 1 000,00 10 40 ¥Y) 0,40
Republiki Wtoskiej 4 4 !
BTPS 2.2 06/01/27 (IT0005240830) Inny aktywny rynek [MTS Italy Skarb Paristwa |y, 2027-06-01 | State 2,20% 1 000,00 30 129 126 1,19
: Republiki Wioskiej ! ! !
BTPS 3.45 03/01/48 (IT0005273013)  |AKYWnY rynek - Borsa Italiana skarb Panstwa 1, 2048-03-01 [ State 3,45% 1.000,00 25 105 108 1,02
rynek regulowany Republiki Wtoskiej
Skarb Panstwa
DBR DEUTSCHLAND 1.25% 15/08/48 Republiki . e @
(DE0001102432) Inny aktywny rynek |MTS Germany Federalnej Niemcy 2048-08-15 | State 1,25% 0,01 2700 000 116 128 1,21
Niemiec
Skarb Panstwa )
DGB 1 3/4 11/15/25 (DK0009923138) Inny aktywny rynek |MTS Denmark Krolestwa Danii Dania 2025-11-15|State 1,75% 0,01] 10 000 000 64 65 0,61
Skarb Panstwa
FRTR 0 03/25/23 (FR0013283686) Inny aktywny rynek |MTS France Republiki Francja 2023-03-25 | State 0,00% 1,00 80 000 343 346 3,26
Francuskiej
Skarb Panstwa
FRTR 0 03/25/24 (FR0013344751) Inny aktywny rynek |MTS France Republiki Francja 2024-03-25 | State 0,00% 1,00 40 000 171 172 1,62
Francuskiej
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FRTR 0 3/4 11/25/28 (FR0013341682)

Inny aktywny rynek

MTS France

Skarb Panstwa
Republiki
Francuskiej

Francja

2028-11-25

State 0,75%

1,00

10 000

43

43

0,41

FRTR 1 1/4 05/25/34 (FR0013313582)

Inny aktywny rynek

MTS France

Skarb Panstwa
Republiki
Francuskiej

Francja

2034-05-25

State 1,25%

1,00

68 000

292

300

2,83

NETHER 0 1/2 07/15/26
(NL0011819040)

Inny aktywny rynek

MTS Netherlands

Skarb Panstwa
Krélestwa
Niderlandow

Holandia

2026-07-15

State 0,50%

1,00

40 000

172

177

OBL 0 04/08/22 (DE0001141752)

Aktywny rynek -
rynek regulowany

Monachium Stock
Exchange

Skarb Panstwa
Republiki
Federalnej
Niemiec

Niemcy

2022-04-08
e

Zerokuponow

0,01

7 000 000

304

306

2,89

SGB 2 1/2 05/12/25 (SE0005676608)

Inny aktywny rynek

EUROTLX

Skarb Panstwa
Krélestwa Szwecji

Szwecja

2025-05-12

State 2,50%

5 000,00

15

36

37

0,35

SPAGB300730 (ES00000127A2)

Inny aktywny rynek

MTS Spain

Skarb Panstwa
Krélestwa
Hiszpanii

Hiszpania

2030-07-30

State 1,95%

1 000,00

50

220

224

2,11

SPGB 0.45 10/31/22 (ES0000012A97)

Inny aktywny rynek

MTS Spain

Skarb Panstwa
Krélestwa
Hiszpanii

Hiszpania

2022-10-31

State 0,45%

1 000,00

60

260

262

2,47

SPGB 2.15 10/31/25 (ES00000127G9)

Inny aktywny rynek

MTS Spain

Skarb Panstwa
Krélestwa
Hiszpanii

Hiszpania

2025-10-31

State 2,15%

1 000,00

15

70

70

0,66

T 1 3/8 06/30/23 (US9128285356)

Aktywny rynek -
rynek regulowany

Borsa Italiana

Skarb Panstwa
Stanéw
Zjednoczonych
Ameryki

Stany
Zjednoczone

2023-06-30

State 1,375%

100,00

2 000

703

716

6,75

T 2 1/4 03/31/20 (US9128284C19)

Aktywny rynek -
rynek regulowany

Stuttgart Stock
Exchange

Skarb Panstwa
Stanow
Zjednoczonych
Ameryki

Stany
Zjednoczone

2020-03-31

State 2,25%

100,00

1500

546

565

5,33

T 2 1/4 11/15/25 (US912828M565)

Aktywny rynek -
rynek regulowany

Stuttgart Stock
Exchange

Skarb Panstwa
Stanéw
Zjednoczonych
Ameryki

Stany
Zjednoczone

2025-11-15

State 2,25%

100,00

200

69

74

0,70

T 2 3/8 04/15/21 (US9128284G23)

Aktywny rynek -
rynek regulowany

Stuttgart Stock
Exchange

Skarb Panstwa
Stanow
Zjednoczonych
Ameryki

Stany
Zjednoczone

2021-04-15

State 2,375%

100,00

2 000

725

754

T 2 5/8 03/31/25 (US9128284F40)

Inny aktywny rynek

Rynek
miedzybankowy

Skarb Panstwa
Stanéw
Zjednoczonych
Ameryki

Stany
Zjednoczone

2025-03-31

State 2,625%

100,00

1500

536

569

5,37

T 3 1/2 02/15/39 (US912810QA97)

Aktywny rynek -
rynek regulowany

Stuttgart Stock
Exchange

Skarb Panistwa
Standéw
Zjednoczonych
Ameryki

Stany
Zjednoczone

2039-02-15

State 3,50%

100,00

500

193

208

1,96
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Skarb Panstwa
T 4 3/4 02/15/37 (US912810PT97) AT T = BorsaItaliana | Seanow Stany 2037-02-15 | State 4,75% 100,00 500 231 243 2,29
rynek regulowany Zjednoczonych Zjednoczone
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek - London Stock Zjednoczonego Wielka
UKT 0 3/4 07/22/23 (GBOOBFOHZ991) rvnek rg rtzllowan Exchange Krélestwa Wielkiej Brytania 2023-07-22 |State 0,75% 0,01] 4000 000 192 191 1,80
Y 9 Y (domestic) Brytanii i Irlandii Ty
Pétnocnej
Skarb Panstwa
Aktywny rynek - London Stock Zjednoczonego Wielka
UKT 1 1/2 07/22/47 (GBOOBDCHBW80) e rZ rlzllowan Exchange Krélestwa Wielkiej Brytania 2047-07-22 | State 1,50% 0,01 7300 000 326 328 3,09
ry! 9 Y (domestic) Brytanii i Irlandii ik
Pétnocnej
Skarb Panstwa
Aktywny rynek - London Stock Zjednoczonego Wielka
UKT 4 3/4 12/07/30 (GBOOB24FF097) rvnek rZ rtzllowan Exchange Krélestwa Wielkiej Brytania 2030-12-07 | State 4,75% 0,01 600 000 39 40 0,38
Y 9 Y (domestic) Brytanii i Irlandii ik
Pétnocnej
Skarb Panstwa
US TREASURY NOTE 2.75 15/02/28 Aktywny rynek - Stuttgart Stock Stanéw Stany B 8
(US9128283W81) rynek regulowany Exchange Zjednoczonych Zjednoczone 2028-02-15|State 2,75% R e = e BE
Ameryki
Skarb Panstwa
US TREASURY NOTE 3 15/02/48 Rynek Stanow Stany . o
(US9128105A79) Inny aktywny rynek miedzybankowy | Zjednoczonych Zjednoczone 2048-02-15 | State 3,00% 100,00 1400 493 530 5,00
Ameryki
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 1} 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 18 907 775 3941 4 067 38,35
Razem aktywny rynek nieregulowany 17 441 230 3813 3929 37,06
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 36 349 005 7 754 7 996 75,41
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. Kraj siedziby Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Proce_ntowy
. Emitent L Instrument . N . udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
(wystawca) bazowy . aktywach
(wystawcy) tys. zt bilansowy w tys. zt f
ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 1] 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 12 0 36 0,34
FX Swap AUD PLN 21.11.2018 22.01.2019 ';‘I'(‘E;‘v‘\’,tnoxne nanynku e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska AUD (54 366,50) 1 0 6 0,06
FX Swap DKK PLN 21.11.2018 22.01.2019 Nienotowane na rynku | nie oty Bank Pekao S.A Polska DK 1 0 1 0,01
P AL O aktywnym ¥ A (109 893,16) '
FX Swap EUR PLN 12.12.2018 22.01.2019 g'l'(‘:;‘;;o;"nf”e nanynku e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR (15 000,00) 1 0 0 0,00
FX Swap EUR PLN 17.12.2018 22.01.2019 gl'(‘i;‘;tn"y";f”e na ki e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR (25 960,15) 1 0 0 0,00
FX Swap EUR PLN 21.11.2018 22.01.2019 Nienotowane na rynku | e otz Bank Pekao S.A Polska e 1 0 27 0,25
P e St aktywnym ¥ A (684 742,46) '
FX Swap EUR PLN 26.11.2018 07.02.2019 g@v?;oywn?ne narymku nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR (7 500,00) 1 0 0 0,00
FX Swap GBP PLN 03.12.2018 22.01.2019 g'l'(‘:;‘;;o;"nf”e nanynku e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (8 176,45) 1 0 0 0,00
FX Swap GBP PLN 21.11.2018 22.01.2019 gl'(‘i;‘;tn"y";f”e na ki e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (105 446,18) 1 0 9 0,09
Nienotowane na rynku ; JPY ) }
FX Swap JPY PLN 21.11.2018 22.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (57 327 141,00) 1 0 25 0,24
FX Swap SEK PLN 21.11.2018 22.01.2019 g@v?;oywn?ne nanynku e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska SEK (86 527,04) 1 0 0 0,00
Nienotowane na rynku . Santander Bank usD
FX Swap USD PLN 21.11.2018 21.11.2019 akywy Nie dotyczy el Polska (550 000,00) 1 0 8 0,08
Nienotowane na rynku . usD
FX Swap USD PLN 21.11.2018 22.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (584 525,40) 1 0 10 0,09
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 12 0 36 0,34
Razem 12 0 36 0,34
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TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Krai siedzib Wartoé¢ wedtug Wartoé¢ wedtug P":;:i';%‘\',"y
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta erJn itenta Y Liczba ceny nabycia wyceny na dzien aktywach
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA w tys. zt bilansowy w tys. zt ogélem
Xtrackers II Japan Government (LU0952581584) | AkWny ynek -rynek g iaiana Higdens ) J(Een Luksemburg 41700 1949 1978 18,65
regulowany Government

Razem aktywny rynek regulowany 41 700 1949 1978 18,65

Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
41 700 1949 1978 18,65

Razem

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
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TABELE DODATKOWE

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogo6tem

FX Swap AUD PLN 21.11.2018 22.01.2019 6 0,06
FX Swap DKK PLN 21.11.2018 22.01.2019 1 0,01
FX Swap EUR PLN 12.12.2018 22.01.2019 0 0,00
FX Swap EUR PLN 17.12.2018 22.01.2019 0 0,00
FX Swap EUR PLN 21.11.2018 22.01.2019 27 0,25
FX Swap EUR PLN 26.11.2018 07.02.2019 0 0,00
FX Swap GBP PLN 03.12.2018 22.01.2019 0 0,00
FX Swap GBP PLN 21.11.2018 22.01.2019 9 0,09
FX Swap JPY PLN 21.11.2018 22.01.2019 -25 -0,24
FX Swap SEK PLN 21.11.2018 22.01.2019 0 0,00
FX Swap USD PLN 21.11.2018 22.01.2019 10 0,09
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BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018

I. Aktywa 10 604
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 569
2. Naleznosci 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9974
- dtuzne papiery wartosciowe 7 996
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 61
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
I1. Zobowigzania 89
III. Aktywa netto (I-II) 10 515
IV. Kapitat subfunduszu 10 293
1. Kapitat wptacony 10 329
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -36
V. Dochody zatrzymane -45
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 117
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -162
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 267
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 10 515
Liczba jednostek uczestnictwa 102 910,7874
Kategoria O 102 910,7874
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 102,17

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢
sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto
na Jednostke Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w z1.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -
31.12.2018

I. Przychody z lokat

149

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

0

2. Przychody odsetkowe

106

3. Dodatnie saldo rdznic kursowych

42

4. Pozostate

II. Koszty subfunduszu

w
N

. Wynagrodzenie dla towarzystwa

—
(%2}

. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie

. Optaty dla depozytariusza

. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu

. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

. Ustugi w zakresie rachunkowosci

. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu

. Ustugi prawne

W] o|N|]ojln]|Ah|JWIN]|H

. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Ujemne saldo rdznic kursowych

oO|lo|]|o|]o|]|o]o|o]lo]lo]|o

12. Pozostate

-
N

II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo

IV. Koszty subfunduszu netto (II-III)

32

V. Przychody z lokat netto (I-IV)

117

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

105

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

-162

- z tytutu réznic kursowych

43

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

267

- z tytutu réznic kursowych

62

VII. Wynik z operacji

222

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

2,19

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

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktore stanowig

integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

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 SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -

31.12.2018
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 222
a) przychody z lokat netto 117
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -162
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 267
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 222
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 10 293
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 10 329
kategorii O 10 329
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 36
kategorii O 36
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 10 515
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 10 515
8. Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 10 100
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 103 272,7137
kategorii O 103 272,7137
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 361,9263
kategorii O 361,9263
¢) saldo zmian 102 910,7874
kategorii O 102 910,7874
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 103 272,7137
kategorii O 103 272,7137
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 361,9263
kategorii O 361,9263
¢) saldo zmian 102 910,7874
kategorii O 102 910,7874
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 102 910,7874
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 102,17
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0,00
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezagcego okresu sprawozdawczego
kategorii O 102,17
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii O 2,17
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii O 99,22
- data wyceny 2018-10-05
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
kategorii O 102,14
- data wyceny 2018-12-28
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6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

kategorii O 102,14
- data wyceny 2018-12-28
:‘\,II.nI':'rocentowy udziat kosztow subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w 0,49
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,23
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 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 objasniajgcymi 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 4.
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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 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”,

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

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 jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w tysigcach zitotych.

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

Ujawnione w jednostkowym 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 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.

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

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

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

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

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu wyceny okresSlonym w
statucie Funduszu (dalej: ,Dzien Wyceny”) oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania jednostkowego wedtug
zasad wynikajgcych z przepisow Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywow netto
Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdw Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywdéw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen iwartosci pochodzacych z aktywnego rynku
zdefiniowanego w statucie Funduszu (dalej: ,Aktywny Rynek”) z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest rdwna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa zapisanych w rejestrze uczestnikdw Funduszu.

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

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie 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 warto$¢ z Dnia Wyceny;

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

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

il. 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$¢ 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 érednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta
zostata podana do publicznej wiadomosci,

vii. warto$¢ odzwierciedlajaca 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 gtdwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego, a w przypadku, gdy nie jest mozliwy wybor
rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtéwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentdéw dopuszczonych do obrotu rynku
Treasury Bond Spot SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.
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Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

dtuznych papieréw wartosciowych, depozytéw i instrumentdw rynku pienieznego — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych warto$¢ z tytutu utraty wartosci, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza sie do
przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

1) akcji, warrantdow subskrypcyjnych oraz kwitéw depozytowych - w wartosci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartosé
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

2) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

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

5) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
sg $cisle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
warto$¢ tego papieru dluznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny
odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru dtuznego; wbudowany instrument pochodny
nie bedzie wykazywany w ksiegach rachunkowych Subfunduszu odrebnie,

b. w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane
nie sg SciSle powigzane z charakterem wycenianego papieru dtuznego i ryzykami z nim
zwigzanymi, 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 instrumentéw pochodnych; wbudowany instrument
pochodny wykazywany jest w ksiegach rachunkowych odrebnie,

6) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa, jakie miaty miejsce po dniu gtoszenia powyzszych danych;

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

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

9) 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.

Modele wyceny, o ktdrych mowa powyzej, bedg stosowane w sposdb ciggty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie
publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawozdawcze.

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
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.
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Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy 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 ktdérej sg
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 wediug ostatniego
dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ 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
Subfunduszu. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym
sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate

Olo|lo|o|o|o|o|o

Razem

NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywow 0

Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 25

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 40

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

o|loco|]o|o|o

Z tytutu rezerw

Pozostate zobowigzania, w tym: 24

Z tytutu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczen 20

Razem 89
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NOTA 4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

31.12.2018

Wartos¢ na dzien

, . . Wartosc na dzien bilansowy w

1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH | Waluta bilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego
w tys.

I. Banki: 569
Bank Pekao S.A. PLN 346 346
Bank Pekao S.A. usb 59 223

10.05.2018 - 31.12.2018

. ! , Wartosc¢ na dzien
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW

A . Wartos¢ na dzien bilansowy w
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH Waluta bilansowy w walucie
ZOBOWIAZAN danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego
w tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 697

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar Subfunduszu na rachunkach podstawowych na pierwszy
/ ostatni dzieri bieZzacego okresu sprawozdawczego.

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.

Za aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy
procentowej uznano instrumenty o charakterze dtuznym, instrumenty pochodne na stope procentowg, depozyty
bankowe oraz transakcje buy-sell-back i sell-buy-back.

Ryzyko przeptywéw Srodkdw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane
na zmiennokuponowych dtuznych papierach wartosciowych, innych instrumentach zmiennokuponowych
o charakterze dtuznym, depozytach bankowych o zmiennym oprocentowaniu oraz instrumentach pochodnych na
stope procentowa. Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw pienieznych uznano w/w instrumenty
pochodne o dodatniej wycenie na dzien bilansowy, natomiast za zobowigzania - instrumenty pochodne na stope
procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

31.12.2018

Wartos¢ na dzien | Procentowy udziat

bilansowy w tys. zt | w aktywach ogétem
I. Aktywa olgciqione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 7996 75,41%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 996 75,41%
- dtuzne instrumenty 7 996 75,41%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowia?ania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 0 0,00%
procentowej: '
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00%
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2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa _obciaione ryzykiem przeptywoéw pienieznych wynikajacym ze stopy 0 0,00%
procentowej: '

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania Pbciaione ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: ’

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Ryzyko kredytowe aktywdw Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
lub pogorszenia sie jego zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka
kredytowego zostata zaprezentowana, jako suma wartosci bilansowej sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, depozytéw w tym podmiocie i naleznosci wynikajacych z
zawartych z nim transakcji, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%. Ryzyko kredytowe nie

uwzglednia wartosci godziwej dodatkowych zabezpieczen.

31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych dodatkowych

zabezpieczen): 8626 81,36%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 569 5,37%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 996 75,41%
- dtuzne instrumenty 7 996 75,41%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 61 0,58%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Stanéw Zjednoczonych Ameryki 4042 38,11%
Dtuzne papiery wartosciowe 4 042 38,11%
Skarb Panstwa Republiki Wioskiej 919 8,67%
Dtuzne papiery wartosciowe 919 8,67%
Skarb Panstwa Republiki Francuskiej 861 8,12%
Dtuzne papiery wartosciowe 861 8,12%
Skarb Panstwa Zjednoczonego Krélestwa Wielkiej Bry 559 5,27%
Dtuzne papiery wartosciowe 559 5,27%
Skarb Panstwa Krolestwa Hiszpanii 555 5,24%
Dtuzne papiery wartosciowe 555 5,24%
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Ryzyko walutowe aktywdw izobowigzan 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 suma wartosci bilansowej poszczegdlnych kategorii
lokat denominowanych w walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018

Wartosc¢ na dzien | Procentowy udziat

bilansowy w tys. zt | w aktywach ogétem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 10 258 96,75%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 223 2,11%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9974 94,06%
- dtuzne instrumenty 7 996 75,41%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 61 0,58%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 25 0,24%

31.12.2018 31.12.2017
Znaczgca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat Udziat w aktywach | Udziat w aktywach
ogotem ogotem

Dtuzne papiery wartosciowe
EUR 29,63% 0,00%
GBP 5,27% 0,00%
usb 38,11% 0,00%
Tytut uczestnictwa
EUR 18,65% 0,00%
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 roku:
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Typ zajetej pozycji

Rodzaj instrumentu

Cel otwarcia pozycji

Wartosc¢ otwartej

Wartosc przysztych ptatnosci subfunduszu

Wartosci przysztych ptatnosci

Data zapadalnosci

pochodnego pozycji (w tys. zi) (w tys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 6 54|AUD 150|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 87|SEK 37|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -25 57 327|1PY 1934 |PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 110|DKK 64 |PLN 2019-01-22
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 9 105|GBP 514|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 27 685 |EUR 2 975|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 10 585 |USD 2 207 |PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 8|GBP 39|PLN 2019-01-22
Pozycja krétka FX swap sprawne zarzadzanie portfelem 0 15|EUR 65|PLN 2019-01-22
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 26 |EUR 112|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 0 8|EUR 32|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 8 550|USD 2 059|PLN 2019-11-21

W przypadku pozycji krétkiej, podstawg przysziych ptatnosci jest warto$c przyszitych ptatnosci subfunduszu.
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NOTA 7 TRANSAKCIJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Pozycja bilansowa

31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9974
AUD 57 152
DKK 113 65
EUR 1190 5118
GBP 117 559
SEK 88 37
usb 1075 4043
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 61
AUD 2 6
DKK 2 1
EUR 6 27
GBP 2 9
UusD 5 18
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 569
PLN 346 346
usb 59 223
Naleznosci 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0
Zobowiazania 89
PLN 64 64
JPY 733 25

II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

Sktadniki lokat

10.05.2018 - 31.12.2018

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe

43

63
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2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

10.05.2018 - 31.12.2018

Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace 0 1
siedzibe za granicag

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

31.12.2018

Kurs w stosunku do zt Waluta

2,6549 | AUD

0,5759 | DKK

4,3000|EUR

4,7895|GBP

3,4124|IPY

0,4201 | SEK

3,7597 |USD

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

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9
- dtuzne papiery wartosciowe 9
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -171
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -162

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

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 231
- dtuzne papiery wartosciowe 139
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 36
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM 267

Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa
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NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

10.05.2018 -
31.12.2018

1. Czes¢ stata wynagrodzenia 15

2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0

NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Subfundusz rozpoczat dziatalnos¢ w 2018 r., w zwigzku z tym brak jest danych poréwnawczych za poprzednie
lata obrotowe.

31.12.2018
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 10 515
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 102,17

( 801102 102  pzu.pl Strona 23z 24








ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkdw Rozwinietych na dziert 31 grudnia 2018 r.

INFORMACIA DODATKOWA

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

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

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
jednostkowym i poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

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

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

* informowania uczestnikdbw o korektach wyceny aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

* 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 jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
tg kwestig korekt.

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

Nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposdb wptyngc na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych
subfunduszu w inPZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
(,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za okres od
10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.:

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

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu 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. z 2019 r. 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 Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

KPMG Audyt spétka 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
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stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my 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.

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.

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

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogéw 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.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

0 rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego 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 obejmowacé 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 okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie

— informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakgji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

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

— Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz.U. 2018 poz. 1355 z p6zn. zm.);







KPMG

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg 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 Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Signature%?tot Verified
Dokument po pEJ?)y przez
MARCIN JOZEFPODSIADLY
Data: 2019.03.11]22:19:13 CET
Marcin Podsiadty

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12774
Komandytariusz, Petnomocnik
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych

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 pfynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczgcych zarzadzania ptynnoscig

Biezgca pitynno$¢ 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 wynikajgcych 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 ptynno$ci. Towarzystwo monitoruje zgodnos¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitéw okresla
wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnosc
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosowno$¢ profilu ptynnosci aktywdw oraz skutek
nietypowych pozioméw realizacji zlecen odkupienia.

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

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stop zwrotu subfunduszu wynidst 4. Wskaznik
oparty jest na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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







1I.

Subfundusz 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.

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe) oraz ryzyko kredytowe. Poziom
ryzyka ptynnosci oceniono jako niski.

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki organizacyjne Towarzystwa i sklada sie z
nastepujacych etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dzialania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktdra sprawuje staty nadzdér nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systemoéw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktdry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdroZenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow
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) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegdélng 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dzialalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych.

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

Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane sg do profilu ryzyka subfunduszu. Dziatania
zarzadcze podejmowane zaréwno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewniaty, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitdw zapewniajgcych zgodnos$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
subfunduszu byly niezwiocznie raportowane zarzadzajgcym oraz byty omawiane na najblizszym
posiedzeniu komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatan majgcych zmitygowac przekroczenie.

Informacje ujawniane regularnie:

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








Subfundusz 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 subfundusz 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 transakgcji 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.

Informacja o tgcznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI
metodg zaangazowania, ktdra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla subfunduszu wyniosta 101% Wartosci
Aktywow Netto oraz metoda brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 195% Wartosci
Aktywow Netto.









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).

Nie dotyczy — w okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych

za okres od 10 maja 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

(0]

rachunkowosci (Dz. U.

z 2019 r. poz. 351 t.j.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia

24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859 z pdzn. zm.) przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu inPZU Obligacje
Rynkéw Wschodzacych obejmujgce:

II.

III.

1v.

V.

VI

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tacznej wartosci 106 160 tys. zt z tabelami

uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 108 993 tys. zt.
Rachunek wyniku z operacji za okres od 10 maja do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy ujemny wynik

z operacji w kwocie 141 tys. zt.
Zestawienie zmian w aktywach netto.
Noty objasniajace.

Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

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

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki

Dyrektor Biura

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU

TABELA GLOWNA
31.12,2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny Wanr:o:;':i::"egillt; ?.:msny Procentowy ud'zial
nabycia w tys. zt w tys. 2t w aktywach ogétem

Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 105 594 105 716 96,55
Instrumenty pochodne 0 444 0,41
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytu%y uczes_tnictv_va em_itovs{ane przez i_nstytucje wspdlnego 0 0 0.00
inwestowania majace siedzibe za granicg !
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 105 594 106 160 96,96

Zestawienie lokat naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.

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

W tabeli gfownej nie sa prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupetniajacej), dla ktorych wartosc jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty
finansowe prezentowane sg jako zobowigzania.
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TABELE UZUPELNIAJACE
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. . Wartosc Wartosc wedtug| Procentowy
. ' Kraj Termin Warunki Wartosc wedtug cen wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby oprocentowan . Liczba . 9 Y wyceny
L wykupu N nominalna nabycia w tys. |dzien bilansowy| aktywach
emitenta ia .
zi w tys. zt ogotem
1. O terminie wykupu do 1 roku 100 374 373 0,34
a) Obligacje 100 374 373 0,34
PETRO CO . ]
PETRTT 9 3/4 08/14/19 USD Rynek Trynidad i L o
(USP78954AC19) Inny aktywny rynek miedzybankowy I$éN/TOBAGO Tobago 2019-08-14|State 9,75% 1 000,00 100 374 373 0,34
b) Bony skarbowe 1} 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 1} 1} 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 1574 584 105 220 105 343 96,21
a) Obligacje 1574 584 105 220 105 343 96,21
Skarb Panstwa
BB 2 1P Do)l 5 Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Argentyna 2038-12-31 | State 2,50% 1,00 450 000 948 947 0,87
(US040114GK09) PSP
Argentynskiej
Skarb Panstwa
ARGGB0128U (US040114HQ69) Inny aktywny rynek [EUROTLX Republiki Argentyna 2028-01-11State 5,875% 1 000,00 125 406 351 0,32
Argentynskiej
Skarb Panstwa
ARGGB0426UR1 (US040114GX20) Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Argentyna 2026-04-22 | State 7,50% 1 000,00 300 972 924 0,84
Argentynskiej
Skarb Panistwa
ARGGB260122U (US040114HK99) Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Argentyna 2022-01-26 | State 5,625% 1 000,00 300 1006 982 0,90
Argentynskiej
Skarb Panstwa
ARGGB260127U (US040114HL72) Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Argentyna 2027-01-26 | State 6,875% 1 000,00 100 315 299 0,27
Argentynskiej
Rvnek Skarb Panstwa
AZEGB010932U (XS1678623734) Inny aktywny rynek Y Republiki Azerbejdzan 2032-09-01 | State 3,50% 1 000,00 150 460 478 0,44
miedzybankowy ‘e
Azerbejdzanu
BELRUS 6 7/8 02/28/23 (X51634369067) |Inny aktywny rynek | RYMe Skarb Pastwa gy 2023-02-28 | State 6,875% 1 000,00 200 781 788 0,72
miedzybankowy |Republiki Biatorusi ! ! !
Rvnek Skarb Paristwa
BRAGB050123U (US105756BU30) Inny aktywny rynek Y Federacyjnej Brazylia 2023-01-05 | State 2,625% 1 000,00 200 697 718 0,66
miedzybankowy o .
Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
BRAGB070125U (US105756BV13) Inny aktywny rynek |EUROTLX Federacyjnej Brazylia 2025-01-07 | State 4,25% 1 000,00 200 725 755 0,69
Republiki Brazylii
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Rvnek Skarb Panstwa
BRAGB130128U (US105756BZ27) Inny aktywny rynek Y Federacyjnej Brazylia 2028-01-13|State 4,625% 1 000,00 200 698 741 0,68
miedzybankowy A .
Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
BRAGB220121U (US105756BS83) Inny aktywny rynek |EUROTLX Federacyjnej Brazylia 2021-01-22 | State 4,875% 1 000,00 200 773 786 0,72
Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
BRAGB270145U (US105756BW95) Inny aktywny rynek [EUROTLX Federacyjnej Brazylia 2045-01-27 | State 5,00% 1 000,00 300 925 1012 0,92
Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
BRAZIL 5 5/8 01/07/41 (US105756BR01) |Inny aktywny rynek |EUROTLX Federacyjnej Brazylia 2041-01-07 | State 5,625% 1 000,00 100 312 373 0,34
Republiki Brazylii
CDEL160925U (USP3143NAW40) Inny aktywny rynek Rynek CODELCO INC Chile 2025-09-16 | State 4,50% 1 000,00 300 1151 1158 1,06
miedzybankowy
CDEL170722U (USP3143NAP98) Inny aktywny rynek Rynek CODELCO INC Chile 2022-07-17 | State 3,00% 1 000,00 300 1102 1115 1,02
miedzybankowy
Rynek State Grid
CHGRID040527 (USG8450LAJ38) Inny aktywny rynek Y Corporation of Chiny 2027-05-04 | State 3,50% 1 000,00 400 1456 1459 1,33
miedzybankowy China
Rynek State Grid
CHGRID070524 (USG8449WAC85) Inny aktywny rynek 4 Corporation of Chiny 2024-05-07 | State 4,125% 1 000,00 300 1155 1159 1,06
miedzybankowy China
CHLGB210647U (US168863CE60) Aktywny rynek - | Stuttgart Stock | Skarb Paristwa -\ 2047-06-21 |State 3,86% 1 000,00 400 1439 1406 1,28
rynek regulowany Exchange Republiki Chile
Rynek Skarb Panstwa ) LR
COLGB150645U (US195325CU73) Inny aktywny rynek miedzybankowy |Republiki Kolumbii Kolumbia 2045-06-15 | State 5,00% 1 000,00 300 1119 1079 0,99
COLGB180937U (US195325BK01) Inny aktywny rynek | RYnek Skarb Pafistwa |y o) io 2037-09-18 | State 7,375% 1.000,00 100 454 464 0,42
y aktywny ry miedzybankowy  |Republiki Kolumbii 127270 ’ '
Rynek Skarb Panstwa q oL 5
COLGB260224U (US195325BQ70) Inny aktywny rynek miedzybankowy  |Republiki Kolumbii Kolumbia 2024-02-26 | State 4,00% 1 000,00 400 1514 1512 1,38
Rynek Skarb Panstwa )
COLOM 3 7/8 04/25/27 (US195325DL65) | Inny aktywny rynek miedzybankowy |Republiki Kolumbii Kolumbia 2027-04-25 | State 3,875% 1 000,00 400 1469 1452 1,33
Rynek Instituto
COSICE101121 (USP56226AC09) Inny aktywny rynek Y Cosarricense de | Kostaryka 2021-11-10|State 6,95% 1 000,00 200 783 726 0,66
miedzybankowy -
Electricidad (ICE)
Skarb Panstwa
CROATI 6 01/26/24 (XS0997000251) Inny aktywny rynek [EUROTLX Republiki Chorwacja 2024-01-26 | State 6,00% 1 000,00 200 819 832 0,76
Chorwacji
Rvnek Skarb Panstwa
CROATI 6 5/8 07/14/20 (XS0525827845) | Inny aktywny rynek Y Republiki Chorwacja 2020-07-14 | State 6,625% 1 000,00 100 380 403 0,37
miedzybankowy .
Chorwacji
Skarb Panstwa
CROGB240321U (XS0607904264) Inny aktywny rynek [EUROTLX Republiki Chorwacja 2021-03-24|State 6,375% 1 000,00 200 804 802 0,73
Chorwacji
CSTGB120345U (USP3699PGJO5) Inny aktywny rynek | /1K Skarb Pafistwa |y iarvka 2045-03-12 | State 7,158% 1 000,00 200 746 664 0,61
miedzybankowy |Republiki ! ! !
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Kostaryki
Rvnek Skarb Panstwa
DOMGB060521U (USP3579EAH01) Inny aktywny rynek Y Republiki Dominikana 2021-05-06 | State 7,50% 1 000,00 100 397 393 0,36
miedzybankowy R
Dominikanskiej
Rvnek Skarb Panstwa
DOMGB180424U (USP3579EAS65) Inny aktywny rynek Y Republiki Dominikana 2024-04-18 | State 5,875% 1 000,00 200 776 771 0,70
miedzybankowy P
Dominikanskiej
Rvnek Skarb Panistwa
DOMGB250127U (USP3579EBV85) Inny aktywny rynek Y Republiki Dominikana 2027-01-25|State 5,95% 1 000,00 150 571 576 0,53
miedzybankowy R
Dominikanskiej
Rvnek Skarb Panstwa
DOMGB270145U (USP3579EBE60) Inny aktywny rynek Y Republiki Dominikana 2045-01-27 | State 6,85% 1 000,00 300 1128 1144 1,04
miedzybankowy L
Dominikanskiej
Rvnek Skarb Panistwa
DOMREP 6 07/19/28 (USP3579ECB13)  |Inny aktywny rynek Y Republiki Dominikana 2028-07-19 | State 6,00% 1 000,00 150 563 578 0,53
miedzybankowy L
Dominikanskiej
Skarb Panstwa
DOMREP 6 7/8 01/29/26 Rynek e - oy D
(USP3579EBK21) Inny aktywny rynek miedzybankowy Requ!lkl L Dominikana 2026-01-29 | State 6,875% 1 000,00 100 387 406 0,37
Dominikanskiej
Rvnek Skarb Panistwa
EGYGB290420U (XS0505265859) Inny aktywny rynek Y Arabskiej Egipt 2020-04-29 | State 5,75% 1 000,00 250 953 960 0,88
miedzybankowy P
Republiki Egiptu
Rvnek Skarb Panstwa
EGYGB310122U (XS1558077845) Inny aktywny rynek Y Arabskiej Egipt 2022-01-31|State 6,125% 1 000,00 200 747 759 0,69
miedzybankowy e
Republiki Egiptu
Skarb Panstwa
EGYPT 6 7/8 04/30/40 (XS0505478684) |Inny aktywny rynek |EUROTLX Arabskiej Egipt 2040-04-30 | State 6,875% 1 000,00 100 331 310 0,28
Republiki Egiptu
Rvnek Skarb Panstwa
EGYPT 6.588 02/21/28 (XS1775618439) |Inny aktywny rynek y Arabskiej Egipt 2028-02-21 | State 6,588% 1 000,00 300 1 045 1038 0,95
miedzybankowy e
Republiki Egiptu
Rvnek Skarb Panstwa
EGYPT 7.903 02/21/48 (XS1775617464) |Inny aktywny rynek Y Arabskiej Egipt 2048-02-21 | State 7,903% 1 000,00 200 693 672 0,61
miedzybankowy P
Republiki Egiptu
EXIMBK050826 (US30216KAA07) Inny aktywny rynek | RYek e 2026-08-05 [State 3,375% 1 000,00 200 702 701 0,64
miedzybankowy |India
GHAGB070823U (XS0956935398) Inny aktywny rynek | RY1eK Skarb Pafistwa oo 2023-08-07 | State 7,875% 1,00[ 200000 779 763 0,70
miedzybankowy |Republiki Ghany ! ! !
Rynek Skarb Panstwa R o
GHANA 7 5/8 05/16/29 (XS1821416234) |Inny aktywny rynek miedzybankowy |Republiki Ghany Ghana 2029-05-16 | State 7,625% 1 000,00 200 737 682 0,62
Skarb Panstwa
GUATEM 4 3/8 06/05/27 Rynek e vy o
(USP5015VAG16) Inny aktywny rynek miedzybankowy Republiki _ Gwatemala 2027-06-05 | State 4,375% 1 000,00 200 694 697 0,64
Gwatemali
Skarb Panstwa
HUNGB221123U (US445545A157) Inny aktywny rynek |EUROTLX Wegier Wegry 2023-11-22 | State 5,75% 2 000,00 50 410 409 0,37
HUNGB290341U (US445545AF36) Aktywny rynek - Borsa Italiana Skarb Panstwa Wegry 2041-03-29 | State 7,625% 2 000,00 50 527 535 0,49
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rynek regulowany Wegier
Rvnek Skarb Panstwa
IGB050521 (USY20721AU39) Inny aktywny rynek 4 Republiki Indonezja 2021-05-05 | State 4,875% 1 000,00 200 783 775 0,71
miedzybankowy .
Indonezji
Rvnek Skarb Panstwa
IGB150124 (USY20721BJ74) Inny aktywny rynek Y Republiki Indonezja 2024-01-15|State 5,875% 1 000,00 500 2 050 2 059 1,88
miedzybankowy .
Indonezji
Rvnek Skarb Panstwa
IGB170138 (USY20721AL30) Inny aktywny rynek 4 Republiki Indonezja 2038-01-17 | State 7,75% 1 000,00 600 2987 2982 2,72
miedzybankowy .
Indonezji
Rvnek Skarb Panstwa
INDON 5 7/8 03/13/20 (USY20721AQ27) | Inny aktywny rynek Y Republiki Indonezja 2020-03-13 | State 5,875% 1 000,00 100 394 394 0,36
miedzybankowy s
Indonezji
Rvnek Skarb Panstwa Wybrzeze
IVYGB150633U (XS1631415400) Inny aktywny rynek 4 Wybrzeza Kosci Kosci 2033-06-15 | State 6,125% 1 000,00 200 652 628 0,57
miedzybankowy ] . . .
Stoniowej Stoniowej
Rvnek Skarb Panstwa Wybrzeze
IVYGB311232U (XS0496488395) Inny aktywny rynek Y Wybrzeza Kosci Kosci 2032-12-31|State 5,75% 1 000,00 100 309 301 0,28
miedzybankowy ] . . .
Stoniowej Stoniowej
JAMGB150339U (US470160AV46) Inny aktywny rynek | RYek Skarb Panstwa |, i 2039-03-15 | State 8,00% 1 000,00 150 660 660 0,60
miedzybankowy  |Jamajki
JAMGB280428U (US470160CA80) Inny aktywny rynek | RYek Skarb Paristwa | 5o 2028-04-28 | State 6,75% 1 000,00 200 829 813 0,74
miedzybankowy  [Jamajki
Skarb Panstwa
JORGB290126 (XS1117279882) Tnny aktywny rynek | RY1eK Ol ) Jordania 2026-01-29 [ State 6,125% 1 000,00 300 1102 1115 1,02
miedzybankowy  |Krdlestwa
Haszymidzkiego
Rvnek Skarb Panistwa
KAZGB210725U (XS1263054519) Inny aktywny rynek Y Republiki Kazachstan 2025-07-21|State 5,125% 1 000,00 200 804 814 0,74
miedzybankowy
Kazachstanu
Rvnek Skarb Panstwa
KAZGB210745U (XS1263139856) Inny aktywny rynek Y Republiki Kazachstan 2045-07-21 | State 6,50% 1 000,00 500 2 304 2 315 2,11
miedzybankowy
Kazachstanu
KENGB240624U (X51028952403) Inny aktywny rynek  |RYMeK Skarb Paristwa |y . 2024-06-24 | State 6,875% 1 000,00 200 725 709 0,65
miedzybankowy |Republiki Kenii ! ! 4
KENYA GOV BOND 28 FEB 2028 USD Rynek Skarb Panstwa ] oy o
(XS1781710543) Inny aktywny rynek miedzybankowy  |Republiki Kenii Kenia 2028-02-28 | State 7,25% 1 000,00 200 720 692 0,63
Rynek Skarb Paristwa 4o o
MARGB111222U (XS0850020586) Inny aktywny rynek miedzybankowy Krolestwa Maroka Maroko 2022-12-11|State 4,25% 1 000,00 330 1 240 1248 1,14
MIVIVI310123 (USP42009AA12) Inny aktywny rynek | RY1eK o Peru 2023-01-31 | State 3,50% 1 000,00 200 731 735 0,67
miedzybankowy |MIVIVIENDA S.A. ! ! !
MONGOL 5 5/8 05/01/23 Rynek Skarb Panstwa ) e o
(USY6142NAB48) Inny aktywny rynek miedzybankowy | Mongolii Mongolia 2023-05-01 | State 5,625% 1 000,00 200 709 722 0,66
Skarb Panstwa
NGERIA 6 1/2 11/28/27 (XS1717011982) | AKywny rynek - Frankfurt Stock {2 jerainej Nigeria 2027-11-28 | State 6,50% 1 000,00 200 700 671 0,61
rynek regulowany Exchange Republiki Nigeri
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Skarb Panstwa

NIGGB120723U (XS0944707222) Inny aktywny rynek  |RYnek Federalnej Nigeria 2023-07-12State 6,375% 1 000,00 200 754 746 0,68
miedzybankowy SN
Republiki Nigerii
Rvnek Skarb Panstwa
NIGGB281147U (XS1717013095) Inny aktywny rynek Y Federalnej Nigeria 2047-11-28 | State 7,625% 1 000,00 200 675 641 0,59
miedzybankowy SN
Republiki Nigerii
OMAN 4 1/8 01/17/23 (XS1750113406) |Inny aktywny rynek  |RYMeK Skarb Pafstwa oo 2023-01-17 | State 4,125% 1 000,00 200 697 706 0,64
miedzybankowy |Suttanatu Omanu ! ! 4
Skarb Panstwa
OMNGB080347U (XS1575968026) Inny aktywny rynek |EUROTLX Oman 2047-03-08 | State 6,50% 1 000,00 300 1024 937 0,86
Suttanatu Omanu
Rynek Skarb Panstwa
OMNGB150621U (XS1405781342) Inny aktywny rynek [~ Oman 2021-06-15 | State 3,625% 1 000,00 200 735 717 0,65
miedzybankowy |Suttanatu Omanu
OMNGB150626U (XS1405777589) Inny aktywny rynek  |RYnek Skarb Pafistva o 2026-06-15 | State 4,75% 1 000,00 400 1390 1309 1,20
by LSRRy miedzybankowy |Suttanatu Omanu /2140 7 /
PANGB150547U (US698299BGS5) Inny aktywny rynek  |RYneK Skarb Parstwa oo oo 2047-05-15 | State 4,50% 1.000,00 200 754 736 0,67
miedzybankowy |Republiki Panamy ! ! 4
PANGB260136U (US698299AWA45) GG =R FEiliEmds S PR e 2036-01-26 | State 6,70% 1 000,00 300 1372 1417 1,29
rynek regulowany Exchange Republiki Panamy
PANGB300927U (US698299AD63) Inny aktywny rynek | Y€K Skarb Panstwa oo 2027-09-30 | State 8,875% 1 000,00 200 1020 1019 0,93
miedzybankowy |Republiki Panamy
Rvnek Skarb Panstwa
PARGB110844U (USP75744AB11) Inny aktywny rynek [~ Republiki Paragwaj 2044-08-11 [ State 6,10% 1 000,00 200 792 798 0,73
miedzybankowy -
Paragwaju
PEMEX 3 1/2 01/30/23 (US71654QBG64) | Inny aktywny rynek | EUROTLX ;e;;f’c':gzs Meksyk 2023-01-30 | State 3,50% 1 000,00 300 1032 1041 0,95
PEMEX130327U (US71654QCG55) Aktywny rynek - FEMAARERES | [REialees Meksyk 2027-03-13 | State 6,50% 1 000,00 250 940 904 0,83
rynek regulowany Exchange Mexicanos
PEMEX150635U (US706451BG56) Inny aktywny rynek |EUROTLX ;f;:’c':ggs Meksyk 2035-06-15 | State 6,625% 1 000,00 300 1088 993 0,91
PEMEX210947V (US71654QCC42) Inny aktywny rynek |EUROTLX ;e;;f’c':g;s Meksyk 2047-09-21 | State 6,75% 1 000,00 475 1 650 1515 1,38
Skarb Panstwa
PERGB181150U (US715638BM30) Inny aktywny rynek [EUROTLX Republiki Peru Peru 2050-11-18|State 5,625% 1 000,00 200 876 889 0,81
Rynek Skarb Panstwa
PERGB210725U (US715638AS19) Inny aktywny rynek | a Peru 2025-07-21 | State 7,35% 1 000,00 100 464 470 0,43
miedzybankowy |Republiki Peru
PERGB211133U (US715638AP79) Inny aktywny rynek | Y€K Skarb Panstwa |5, 2033-11-21|State 8,75% 1 000,00 300 1671 1679 1,53
miedzybankowy |Republiki Peru
Rynek Petronas Capital ] L 5
PETMK180325 (USY68856AN67) Inny aktywny rynek miedzybankowy  |Ltd Malezja 2025-03-18 | State 3,50% 1 000,00 300 1115 1120 1,02
Rynek Petronas Capital : o
PETMK180345 (USY68856AQ98) Inny aktywny rynek miedzybankowy | Ltd Malezja 2045-03-18 | State 4,50% 1 000,00 200 772 768 0,70
PHIGB020230U (US718286AY36) Inny aktywny rynek  |RYnek Skarb Pafistva | g 2030-02-02 | State 9,50% 1 000,00 500 2798 2 850 2,60
miedzybankowy |Republiki Filipin ! ! !
PHIGB150121U (US718286BK23) Inny aktywny rynek |Rynek Skarb Panstwa Filipiny 2021-01-15|State 4,00% 1 000,00 400 1 540 1547 1,41
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miedzybankowy  |Republiki Filipin
PHILIP 6 3/8 01/15/32 (US718286BD89) [Inny aktywny rynek | RY1eK Skarb Pastwa |y 2032-01-15 | State 6,375% 1.000,00 100 435 474 0,43
miedzybankowy |Republiki Filipin ! ! !
Aktywny rynek - Skarb Panstwa
POL-22U (US857524AB80) YTy Borsa Italiana Rzeczypospolitej | Polska 2022-03-23 | State 5,00% 1 000,00 400 1592 1 605 1,47
rynek regulowany Polskiej
REPHUN 5 3/8 02/21/23 Aktywny rynek - Frankfurt Stock Skarb Panstwa oy 0
(US445545AH91) rynek regulowany Exchange Wegier Wegry 2023-02-21 | State 5,375% 2 000,00 25 196 203 0,19
REPHUN 5 3/8 03/25/24 Aktywny rynek - ) Skarb Panistwa e o
(US445545AL04) rynek regulowany Borsa Italiana Wegier Wegry 2024-03-25 | State 5,375% 2 000,00 100 800 817 0,75
REPNAM 5 1/2 11/03/21 Rynek Skarb Panstwa - e o
(XS0686701953) Inny aktywny rynek miedzybankowy |Republiki Namibil Namibia 2021-11-03 | State 5,50% 1 000,00 200 744 753 0,69
ROMANI 4 3/8 08/22/23 Skarb Panstwa ) e o
(US77586TAC09) Inny aktywny rynek |EUROTLX Rumunii Rumunia 2023-08-22 | State 4,375% 2 000,00 100 751 767 0,70
ROMANI 5 1/8 06/15/48 Skarb Panstwa . TR o
(XS51837994794) Inny aktywny rynek |EUROTLX RUMUNi Rumunia 2048-06-15 | State 5,125% 2 000,00 25 185 182 0,17
ROMGB070222U (US77586TAA43) Aktywny rynek - - [Stuttgart Stock | Skarb Pafstwa o,y i 2022-02-07 | state 6,75% 2 000,00 100 827 830 0,76
rynek regulowany Exchange Rumunii
Skarb Panstwa .
ROMGB220144U (US77586TAE64) Inny aktywny rynek |EUROTLX Rumunii Rumunia 2044-01-22 | State 6,125% 2 000,00 50 432 429 0,39
Skarb Panstwa
RUSGB160923U (XS0971721450) Inny aktywny rynek [EUROTLX Federacji Rosja 2023-09-16 | State 4,875% 200 000,00 2 1546 1555 1,42
Rosyjskiej
Skarb Panstwa
RUSGB240628U (XS0088543193) Inny aktywny rynek |EUROTLX Federacji Rosja 2028-06-24 | State 12,75% 1 000,00 300 1794 1786 1,63
Rosyjskiej
Skarb Panstwa
RUSSIA 4 3/8 03/21/29 Aktywny rynek - - Moscow Stock | £ o Rosja 2029-03-21 [State 4,375% 200 000,00 1 712 723 0,66
(RUOOOAOZYYN4) rynek regulowany Exchange s
Rosyjskiej
Skarb Panstwa
RUSSIA 5 5/8 04/04/42 (XS0767473852) |Inny aktywny rynek |EUROTLX Federacji Rosja 2042-04-04 | State 5,625% 200 000,00 1 758 781 0,71
Rosyjskiej
Skarb Panstwa Republika
SAFGB160925U (US836205AR58) Inny aktywny rynek [EUROTLX Republiki Potudniowej 2025-09-16 | State 5,875% 1 000,00 200 776 776 0,71
Potudniowej Afryki | Afryki
Skarb Panstwa Republika
SAFGB170124U (US836205AQ75) Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Potudniowej 2024-01-17 | State 4,665% 1 000,00 150 541 564 0,52
Potudniowej Afryki | Afryki
Skarb Panstwa Republika
SAFGB270947U (US836205AX27) Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Potudniowej 2047-09-27 | State 5,65% 1 000,00 300 1023 1023 0,93
Potudniowej Afryki | Afryki
Rvnek Skarb Panstwa
SENGB230533U (XS1619155564) Inny aktywny rynek V Republiki Senegal 2033-05-23 | State 6,25% 1 000,00 200 662 654 0,60
miedzybankowy
Senegalu
SERGB280921U (XS0680231908) Inny aktywny rynek  |RYneK Skarb Paristwa | o\ 2021-09-28 | State 7,25% 1 000,00 400 1649 1649 1,51
miedzybankowy |Republiki Serbii ! ! !
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Rynek SOUTHERN GAS s a2 0
SGCAZE240326 (XS1319820897) Inny aktywny rynek miedzybankowy | CORRIDOR CISC Azerbejdzan 2026-03-24 | State 6,875% 1 000,00 200 811 830 0,76
Rynek Ovetecns 7 [Brvosce
SINOP170542U (USG8189YAC87) Inny aktywny rynek f Wyspy 2042-05-17 | State 4,875% 1 000,00 200 801 799 0,73
miedzybankowy |Development T
. Dziewicze
Limited
o | Jaose
SINOP280420U (USG8201JAB73) Inny aktywny rynek f Wyspy 2020-04-28 | State 2,50% 1 000,00 200 746 748 0,68
miedzybankowy |Development T
L Dziewicze
Limited
Skarb Panstwa
SRIGB031125U (USY8137FAES9) Inny aktywny rynek | RYek Demokratyczno  f¢ ;o\ o 2025-11-03 | State 6,85% 1 000,00 400 1507 1425 1,30
miedzybankowy |Socjalistycznej
Republiki Sri Lanki
Skarb Panstwa
SRIGB041020U (USY2029SAF12) Inny aktywny rynek | RY1eK Demokratyczno ;) 5k 2020-10-04|State 6,25% 1 000,00 100 375 372 0,34
miedzybankowy |Socjalistycznej
Republiki Sri Lanki
Skarb Panistwa
SRIGB250722U (USY2029SAH77) Inny aktywny rynek  |RYMeK Demokratyczno  fg; ) oq 2022-07-25 | State 5,875% 1 000,00 200 701 726 0,66
miedzybankowy |Socjalistycznej
Republiki Sri Lanki
Skarb Panstwa
SRIGB270721U (USY20295AG94) Inny aktywny rynek | RYek Demokratyczno {0 2021-07-27 | State 6,25% 1 000,00 200 769 745 0,68
miedzybankowy |Socjalistycznej
Republiki Sri Lanki
TURG170336U (US900123AY60) Aktywny rynek - Stuttgart Stock | Skarb Pafstwa . 2036-03-17 | State 6,875% 1.000,00 400 1271 1446 1,32
rynek regulowany Exchange Republiki Turcji
Skarb Panstwa .
TURGB050225U (US900123AWO05) Inny aktywny rynek |EUROTLX Republiki Turcji Turcja 2025-02-05 | State 7,375% 1 000,00 300 1026 1201 1,10
TURGBO50620U (US900123AX87) Aktywny rynek - Stuttgart Stock | Skarb Panstwa |, oo 2020-06-05 | State 7,00% 1.000,00 200 722 772 0,71
rynek regulowany Exchange Republiki Turcji
TURGB110547U (US900123CM05) By el BorsaItaliana  |okarb Panstwa —p . 2047-05-11 | State 5,75% 1.000,00 300 816 930 0,85
rynek regulowany Republiki Turcji
Skarb Panistwa
URUG180650U (US760942BA98) Aktywny rynek - Dusseldorf Stock — {Wschodniej Urugwaj 2050-06-18 | State 5,10% 1,00/ 200 000 758 743 0,68
rynek regulowany Exchange Republiki
Urugwaju
Skarb Panstwa
Rynek Wschodniej ] L 5
URUG210336U (US760942AS16) Inny aktywny rynek miedzybankowy  |Republiki Urugwaj 2036-03-21 | State 7,625% 1,00 300 000 1475 1495 1,37
Urugwaju
Skarb Panstwa
Rynek Wschodniej . e o
URUGB140824U (US760942AZ58) Inny aktywny rynek miedzybankowy  |Republiki Urugwaj 2024-08-14 | State 4,50% 1,00 300 000 1162 1175 1,07
Urugwaju
URUGUA 4.975 04/20/55 Rynek Skarb Panstwa . v o
(US760942BD38) Inny aktywny rynek miedzybankowy | Wschodniej Urugwaj 2055-04-20| State 4,975% 1,00 100 000 369 363 0,33
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Republiki
Urugwaju
Rynek VEB FINANCE . " o
VEBBNK 6.8 11/22/25 (XS0559915961) |Inny aktywny rynek miedzybankowy | PLC. Irlandia 2025-11-22 | State 6,80% 1 000,00 100 402 389 0,36
Skarb Panstwa
VIETNM 6 3/4 01/29/20 Rynek Socjalistycznej . o 0
(USY9374MAFO06) Inny aktywny rynek miedzybankowy  |Republiki Wietnam 2020-01-29|State 6,75% 1 000,00 100 379 399 0,36
Wietnamu
b) Bony skarbowe 1} 1} 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 1} 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 202726 12 672 13 002 11,89
Razem aktywny rynek nieregulowany 1371958 92922 92714 84,66
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 1574 684 105 594 105 716 96,55
Emi Kraj siedziby Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Proce_ntowy
. mitent . Instrument . . . udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba ceny nabycia w wyceny na dzien
(wystawca) bazowy . aktywach
(wystawcy) tys. zt bilansowy w tys. zt p
ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 10 436 0,40
Nienotowane na rynku . usb
FX Swap USD PLN 03.12.2018 22.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (100 000,00) 1 1 0,00
FX Swap USD PLN 07.08.2018 07.02.2019 gl'(‘i;‘;tn"y";f”e narynku e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (50 000,00) 1 -5 -0,01
FX Swap USD PLN 11.12.2018 22.01.2019 Nienotowane na rynku ;e gotyezy Bank Pekao S.A Polska Ut 1 D 0,00
e o aktywnym T (600 000,00) !
FX Swap USD PLN 13.12.2018 22.01.2019 gl'(‘te;‘v‘?,tnoy"‘r:f”e na ki e dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (90 000,00) 1 3 0,00
FX Swap USD PLN 19.12.2018 22.01.2019 Nienotowane na rynku ;e gotyczy Bank Pekao S.A Polska uSD 1 5 0,01
e o aktywnym o (400 000,00) !
Nienotowane na rynku . Santander Bank usD
FX Swap USD PLN 21.11.2018 21.11.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (3 000 000,00) 1 45 0,04
Nienotowane na rynku . Santander Bank usb
FX Swap USD PLN 21.11.2018 21.11.2019 aktywnym Nie dotyczy Polska S.A. Polska (10 000 000,00) 1 149 0,14
Nienotowane na rynku ; usD
FX Swap USD PLN 21.11.2018 22.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (13 827 206,15) 1 239 0,22
Nienotowane na rynku . usD )
FX Swap USD PLN 24.12.2018 22.01.2019 aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska (180 000,00) 1 1 0,00
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FX Swap USD PLN 26.11.2018 07.02.2019 :L‘i;‘;;"y";f”e na ki e dotyczy Bank Pekao S.A.  |Polska ?159'37 475,00) 1 0 2 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 10 0 436 0,40

10 V] 436 0,40

Razem

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Subfundusz.
Zestawienie lokat nalezy analizowac fgcznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czesc sprawozdania jednostkowego.
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TABELE DODATKOWE

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap USD PLN 03.12.2018 22.01.2019 1 0,00
FX Swap USD PLN 07.08.2018 07.02.2019 -5 -0,01
FX Swap USD PLN 11.12.2018 22.01.2019 -2 0,00
FX Swap USD PLN 13.12.2018 22.01.2019 3 0,00
FX Swap USD PLN 19.12.2018 22.01.2019 5 0,01
FX Swap USD PLN 21.11.2018 22.01.2019 239 0,22
FX Swap USD PLN 24.12.2018 22.01.2019 -1 0,00
FX Swap USD PLN 26.11.2018 07.02.2019 2 0,00
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018

I. Aktywa 109 492
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3289
2. Naleznosci 43
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716
- dtuzne papiery wartosciowe 105 716
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 444
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
I1. Zobowigzania 499
III. Aktywa netto (I-II) 108 993
IV. Kapitat subfunduszu 109 134
1. Kapitat wptacony 109 146
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -12
V. Dochody zatrzymane 981
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1959
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -978
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1122
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 108 993

Liczba jednostek uczestnictwa

1110 342,6272

kategoria O

1110 342,6272

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

kategoria O

98,16

Bilans nalezy analizowac facznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkows, ktdre stanowig integralng czes¢

sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz Wartosci Aktywow Netto

na Jednostke Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w z1.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII SUBFUNDUSZU

10.05.2018 -
31.12.2018
I. Przychody z lokat 2328
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 2327
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0
4. Pozostate 1
II. Koszty subfunduszu 369
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 167
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Opfaty dla depozytariusza 14
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 3
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0
8. Ustugi prawne 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 170
12. Pozostate 15
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 369
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1959
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2100
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -978
- z tytutu réznic kursowych 12
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1122
- z tytutu réznic kursowych -143
VII. Wynik z operacji -141
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) -0,13

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 Informacja dodatkows, ktore stanowig

integralng czes¢ sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w .
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 1:1015222001188-
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -141
a) przychody z lokat netto 1959
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -978
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1122
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -141
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychoddw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 109 134
a) zmiana kapitatu wpfaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) M 2
kategorii O 109 146
b) zmia|_'1a kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 12
uczestnictwa)
kategorii O 12
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 108 993
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 108 993
8. Srednia wartoé¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 68 618
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1110 460,3209
kategorii O 1110 460,3209
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 117,6937
kategorii O 117,6937
c) saldo zmian 1110 342,6272
kategorii O 1110 342,6272
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1110 460,3209
kategorii O 1110 460,3209
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 117,6937
kategorii O 117,6937
¢) saldo zmian 1110 342,6272
kategorii O 1110 342,6272
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1110 342,6272
II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu }
sprawozdawczego
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu

sprawozdawczego

Kategoria O 98,16
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O -1,84
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 96,09
- data wyceny 2018-11-27
5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 101,16
- data wyceny 2018-07-27
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 98,12
- data wyceny 2018-12-28
IV. Procentowy udziat kosztéow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto 083
(w skali roku), w tym: !

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,38
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,03
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 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 objasniajgcymi 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 4.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

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

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”,

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

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 p6zn. zm.), zwane dalej ,,Rozporzadzeniem”.

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w tysigcach zitotych.

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

Ujawnione w jednostkowym 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 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.

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

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

Na potrzeby okreSlenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreSlonym Dniu Wyceny nie
uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg opisang powyzej.

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

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu wyceny okresSlonym w
statucie Funduszu (dalej: ,Dzien Wyceny”) oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania jednostkowego wedtug
zasad wynikajgcych z przepisow Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywow netto
Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdw Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywdéw
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen iwartosci pochodzacych z aktywnego rynku
zdefiniowanego w statucie Funduszu (dalej: ,Aktywny Rynek”) z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest rdwna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa zapisanych w rejestrze uczestnikdw Funduszu.

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.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2018 r.

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

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie 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 warto$¢ z Dnia Wyceny;

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

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

il. 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$¢ 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 érednig cene nabycia, wazong liczbg nabytych papieréw wartosciowych, o ile cena ta
zostata podana do publicznej wiadomosci,

vii. warto$¢ odzwierciedlajaca 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 gtdwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtéwnego, a w przypadku, gdy nie jest mozliwy wybor
rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtéwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec
kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentdéw dopuszczonych do obrotu rynku
Treasury Bond Spot SA, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtéwnym jest ten rynek.
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Wartosc¢ sktadnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy sposob:

1) dtuznych papieréw wartosciowych, depozytdw i instrumentéw rynku pienieznego — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisdw
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, przy czym skutek wyceny tych skfadnikéw lokat zalicza sie
do przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

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

3) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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

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

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane s3
$cisle powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
warto$¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego
dla charakterystyki danego papieru dtuznego; wbudowany instrument pochodny nie bedzie
wykazywany w ksiegach rachunkowych Subfunduszu odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sa
Scisle powigzane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanego
instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz
warto$ci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady wyceny dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych; wbudowany instrument pochodny wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

7) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa, jakie miaty miejsce po dniu gtoszenia powyzszych danych;

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) kontraktéw terminowej wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw 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) sktadnikéw lokat innych niz okreslone w pkt. 1-9 — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

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

Modele wyceny, o ktdrych mowa powyzej, bedg stosowane w sposdb ciggty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie
publikowana w sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawozdawcze.

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
papierow wartosciowych.

Zobowigzania z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, ustala sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.
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Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy 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 ktdérej sg
notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej sg
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
Subfunduszu. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym
sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018
Z tytutu zbytych lokat 8
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0
Z tytutu dywidendy 0
Z tytutu odsetek 35
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0
Pozostate 0
Razem 43
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywow 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 8
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 14
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0
Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu rezerw 11
Pozostate zobowigzania, w tym: 466

z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 46

zobowigzania z tytutu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczen 420
Razem 499
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NOTA 4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

31.12.2018
Wartos¢ na dzien
. . . Wartos¢ na dzien bilansowy w
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH | Waluta bilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego
w tys.
I. Banki: 3289
Bank Pekao S.A. PLN 3117 3117
Bank Pekao S.A. usb 46 172

10.05.2018 - 31.12.2018

, p . Wartosc¢ na dzien
II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW

A : Wartosc na dzien bilansowy w
PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH Waluta bilansowy w walucie
ZOBOWIAZAN danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego
w tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom érodkéw pienieznych: 5448

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzari Subfunduszu na rachunkach podstawowych na pierwszy
/ ostatni dzieri bieZzacego okresu sprawozdawczego.

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.

Za aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy
procentowej uznano instrumenty o charakterze dtuznym, instrumenty pochodne na stope procentowg, depozyty
bankowe oraz transakcje buy-sell-back i sell-buy-back.

Ryzyko przeptywéw Srodkdw pienieznych wynikajagce ze stopy procentowej jest skoncentrowane
na zmiennokuponowych dtuznych papierach wartosciowych, innych instrumentach zmiennokuponowych
o charakterze dtuznym, depozytach bankowych o zmiennym oprocentowaniu oraz instrumentach pochodnych na
stope procentowa. Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw pienieznych uznano w/w instrumenty
pochodne o dodatniej wycenie na dzien bilansowy, natomiast za zobowigzania - instrumenty pochodne na stope
procentowg o0 ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

31.12.2018

Wartos¢ na dzien | Procentowy udziat

bilansowy w tys. zt | w aktywach ogétem
I. Aktywa olfciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 105 716 96,55%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716 96,55%
- dtuzne instrumenty 105 716 96,55%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiq;ania obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 0 0,00%
procentowej: i
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa _obciaione ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy 0 0,00%
procentowej: '
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1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania Pbciaione ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Ryzyko kredytowe aktywoéw Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
lub pogorszenia sie jego zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka
kredytowego zostata zaprezentowana, jako suma wartosci bilansowej sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, depozytéw w tym podmiocie i naleznosci wynikajacych z
zawartych z nim transakcji, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%. Ryzyko kredytowe nie

uwzglednia wartosci godziwej dodatkowych zabezpieczen.

31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych dodatkowych

zabezpieczen): 109 492 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3289 3,00%
Naleznosci 43 0,05%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716 96,55%
- dtuzne instrumenty 105 716 96,55%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 444 0,40%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Republiki Indonezji 6 210 5,67%
Dtuzne papiery wartosciowe 6210 5,67%

Ryzyko walutowe aktywdw izobowigzan 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 suma wartosci bilansowej poszczegdinych kategorii
lokat denominowanych w walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 106 410 97,19%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 172 0,16%
Naleznosci 78 0,07%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716 96,55%
- dtuzne instrumenty 105 716 96,55%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 444 0,41%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
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Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 8 0,01%
31.12,2018
Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat Udziat w aktywach
ogotem
Dtuzne papiery wartosciowe 96,55%
usb 96,55%
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2018 roku:
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Typ zajetej pozycji

Rodzaj instrumentu

Cel otwarcia pozycji

Wartosc¢ otwartej

Wartosc przysztych ptatnosci subfunduszu

Wartosci przysztych ptatnosci

Data zapadalnosci

pochodnego pozycji (w tys. zi) (w tys.) kontrahenta (w tys.)
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 239 13 827|USD 52 212|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 100|USD 377|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -2 600|USD 2 253|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 90|USD 341|PLN 2019-01-22
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 5 400|USD 1 509 |PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -1 180|USD 676 |PLN 2019-01-22
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -5 50|USD 183 |PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 2 197|USD 744|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 45 3 000|USD 11 229|PLN 2019-11-21
Pozycja krétka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 149 10 000|USD 37 430|PLN 2019-11-21

W przypadku pozycji krétkiej, podstawg przyszlych ptatnosci jest warto$¢ przysziych ptatnosci Subfunduszu. W przypadku pozycji dtugiej, podstawg przyszlych ptatnosci jest warto$c¢ przysziych
ptatnosci kontrahenta.
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NOTA 7 TRANSAKCIE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE

I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

31.12.2018
Pozycja bilansowa Warto$¢ na dzie Wartosé na dzien
bllansov‘_ly w danej bilansowy w tys. zi
walucie w tys.
Skiladniki lokat notowane na aktywnym rynku 105 716
usb 28 119 105 716
Skiladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 444
usb 118 444
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3289
PLN 3117 3117
usb 46 172
Naleznosci 43
usb 11 43
Transakcje przy zobowiagzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
Zobowigzania 499
PLN 491 491
usb 2 8

II. DODATNIE I UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT SUBFUNDUSZU

1. DODATNIE ROZNICE KURSOWE

10.05.2018 - 31.12.2018

Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe 12 0

2. UJEMNE ROZNICE KURSOWE

10.05.2018 - 31.12.2018

Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane

Diuzne papiery wartosciowe 0 -143

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

31.12.2018

Kurs w stosunku do zt Waluta

3,7597 |USD

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
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NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -431
- dtuzne papiery wartosciowe -431
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -547
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -978

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

wyceny lokat"

10.05.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -1 559
- dhuzne papiery wartosciowe -1 416
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 437
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -1122
Wyptacone dochody Subfunduszu
Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
10.05.2018 -
31.12.2018
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 167
0

2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu

NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w 2018 r., w zwigzku z tym brak jest danych poréwnawczych za poprzednie

lata obrotowe.

II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 31.12.2018
1. Warto$¢ aktywow netto w tys. zt 108 993
98,16
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INFORMACIA DODATKOWA

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu jednostkowym

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
jednostkowym i porownawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq, ptynno$¢ 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 aktywéw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

* 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 jednostkowe sprawozdanie nie zawiera zwigzanych z
ta kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu jednostkowym, ktére mogtyby w
istotny sposob wplynag¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktore mogtyby w istotny sposdb wptynac na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania jednostkowego
inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych
subfunduszu w inPZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
(,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za okres od
10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.:

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

oraz

— noty objasniajgce i informacja
dodatkowa;

(,sprawozdanie jednostkowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu 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. z 2019 r. 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 Subfundusz
przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my 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.

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.

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

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

Spetniamy wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogéw 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.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

0 rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania jednostkowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie jednostkowe
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za

ocene zdolnosci Subfunduszu do
kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli
ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz czionkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzor nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze

wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.
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Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego 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 obejmowacé 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 okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiednioéci zastosowania przez

Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie

— informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakgji finansowanych z
uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwr@cenie uwagi w sprawozdaniu
Z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre$¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje
i zdarzenia w spos6b zapewniajgcy
rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi

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

— Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz.U. 2018 poz. 1355 z p6zn. zm.);
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za Inne informacje zgodnie z majgcymi zastosowanie

przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg 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 Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulaciji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktore
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
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Drawozaanie niezaiezneg
20Ied0 rewidenta 7 badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PZU
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania

finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego inPZU Specjalistycznego

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”), ktére zawiera:

— wprowadzenie do potgczonego
sprawozdania finansowego;

— potgczone zestawienie lokat oraz
potgczony bilans sporzagdzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za okres od 10 kwietnia
do 31 grudnia 2018 r.:

— potgczony rachunek wyniku z operacii;
oraz

— potgczone zestawienie zmian
w aktywach netto

(,potgczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r.
oraz finansowych wynikéw dziatalno$ci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia
zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.}.) (,ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu.

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

wydalismy dnia 11 marca 2019 .
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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 pbzniejszymi zmianami) (,ustawa
o biegtych rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie szczegoétowych
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 sprawozdanh
finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore
wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczace podczas naszego
badania potaczonego sprawozdania
finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej
znaczace 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) (,rozporzadzenie UE”").

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

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

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

o0 biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu
UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania
potgczonego 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 nastepujgce
kluczowe sprawy badania:

Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2018 r. wyniosta 526,3 min zt (w

tym 524,8 min zt notowanych na aktywnym rynku).

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna na stronie
10, bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” na stronie 11.

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalane;j
przy wykorzystaniu kursu notowan z konca
okresu sprawozdawczego. Biorgc pod
uwage licznos¢ skifadnikéw lokat oraz
wielkos¢ portfela lokat notowanych na
aktywnym rynku w relacji do pozostatych

Nasze procedury obejmowaty miedzy
innymi:

- Zrozumienie i ocene polityki
rachunkowosci funduszy w zakresie wyceny
sktadnikow lokat, w tym stosowanych przez
Zarzad Towarzystwa Kryteriow uznawania
rynku notowan za aktywny.
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skfadnikow bilansu Funduszu, btad w
powyzszej wycenie moze doprowadzi¢ do
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego Funduszu.

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

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to
zostato przez nas uznane za kluczowag
sprawe badania.

- Ocene zaprojektowania i wdrozenia oraz
testy efektywno$ci kontroli wewnetrznych
majgcych na celu weryfikacje poprawnosci
wyceny notowanych instrumentéw
finansowych, w tym wybér rynku gitéwnego.
Testy kontroli automatycznych w systemach
informatycznych przeprowadzilismy przy
wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow w dziedzinie technologii
informatycznych.

- Procedury wiarygodnosci obejmujace
niezalezng analize poprawno$ci wyceny
sktadnikéw 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 informaciji z niezaleznych
zrodet na temat wolumenu obrotow
sktadnikami lokat i ocena
aktywnosci rynkow bedacych
zrédtem notowan zastosowanych do
wyceny,

e przeliczenie wartosci skladnikéw
lokat przy wykorzystaniu notowan
pozyskanych z niezaleznych zrodet.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potaczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad PZU Towarzystwu Funduszy
Inwestycyjnych (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, potgczonego sprawozdania
finansowego przedstawiajgcego rzetelny

i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej
oraz finansowych wynikéw dziatalnosci
Funduszu zgodnie z ustawg o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi, przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi
Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze
za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad
Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby
zapewni¢ sporzgdzenie potgczonego
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc potgczone sprawozdanie
finansowe Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Funduszu
do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie,
jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjgtkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac¢ rozwigzania Funduszu, zaniecha¢
prowadzenia dziatalnosci, 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 potaczone sprawozdanie finansowe
spetnialo wymagania przewidziane w tej
ustawie. Czlonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzér nad
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procesem sprawozdawczosci finansowej
Funduszu.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie potagczonego sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy pofgczone sprawozdanie
finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem oraz wydanie sprawozdania

z badania zawierajgcego naszg opinie.
Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie potgczonego
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 przyszitosci.

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia potgczonego
sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom
i uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz
istotnego znieksztatcenia wynikajgcego
Z btedu, poniewaz oszustwo moze
obejmowaé 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$ciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos$¢ szacunkow ksiegowych oraz

powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat

odpowiednio$ci zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu
z badania potgczonego sprawozdania
finansowego na powigzane ujawnienia
w pofgczonym 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
potgczonego sprawozdania finansowego.
Przyszte zdarzenia lub warunki mogg
spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalnosci;

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture
i tre§¢ potgczonego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, a takze
czy potgczone 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 znaczgcych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktdre zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa oswiadczenie, ze
przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczgcych niezalezno$ci 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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Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byty najbardziej znaczgce podczas
badania potgczonego sprawozdania
finansowego za biezacy okres sprawozdawczy
uznajac je za kluczowe sprawy badania.
Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
z badania potgczonego sprawozdania
finansowego, chyba ze przepisy prawa lub

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje
Na inne informacje sktadajg sie:

- sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”)

regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych
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.

- List Towarzystwa bedacego organem
funduszu, skierowany do uczestnikow
funduszu

- oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczgcych stanéw aktywdéw funduszu
(razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

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

i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie
niespdjne ze sprawozdaniem finansowym,

Z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania,
lub w inny sposéb wydajg sie by¢ istotnie
znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej
pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenie w

Opinia o0 Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie
badania potgczonego sprawozdania
finansowego, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziatalnosci, we wszystkich istotnych
aspektach:

— zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa; oraz

— jest zgodne z informacjami zawartymi
w pofgczonym sprawozdaniu finansowym.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci spetniato
wymagania przewidziane w ustawie

o rachunkowosci.

Innych informacjach, to jesteSmy zobowigzani
poinformowaé o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie

z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie

Z majgcymi zastosowanie przepisami prawa
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy

o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania potgczonego
sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy
w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych
znieksztatcen.
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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 potgczonego sprawozdania
finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych

regulacji ostroznosciowych, a zatem nie
wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
potaczonego sprawozdania finansowego,
informujemy, ze nie zidentyfikowali$my
przypadkoéw naruszenia przez Fundusz,

w okresie od dnia 10 kwietnia do 31 grudnia
2018 r. obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane potgczone sprawozdanie
finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedza
i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug

Wybér firmy audytorskiej
Uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia

24 sierpnia 2018 r. zostaliSmy wybrani po raz
pierwszy do badania rocznego potgczonego

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

sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakonczony 31 grudnia 2018 r., ktory jest
pierwszym rokiem obrotowym Funduszu.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
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Informacje, o ktorych mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,Ustawa”)

dla Subfunduszu inPZU Obligacje Polskie

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

1)
2)
3)

udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjalnych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscia,
zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania pfynnoscia,
aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

1)

2)

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 dotyczacego dzwigni finansowej AFI,

facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Informacje ujawniane okresowo:

Informacja o udziale procentowym Aktywodw, ktére sg przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich
nieptynnoscig

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

Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzgdzania ptynnoscia

Biezgca pitynno$¢ 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 transakgji,
2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sa limity ptynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozono$¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynno$ci. Towarzystwo monitoruje zgodnos¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobiefistwa przekroczenia limitéw okresla
wymagane dziatania. Okreslajagc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatnosc
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscig, stosownos¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecer odkupienia.

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

Na koniec okresu sprawozdawczego wskaznik zmiennosci stop zwrotu subfunduszu wyniost 3. Wskaznik
oparty jest na 7-stopniowej skali wartosci odchylenia standardowego wyceny:

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

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej). Poziom ryzyka ptynnosci i ryzyka kredytowego
oceniono jako niski.

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki organizacyjne Towarzystwa i sklada sie z
nastepujacych etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dzialania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktdra sprawuje staty nadzdér nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systemoéw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktdry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdroZenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow
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) biezgce zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komorki zajmujgce sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegdélng 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dzialalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg mechanizméw i metod identyfikacji, pomiaru, oceny,
monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitow wewnetrznych.

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

Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane sg do profilu ryzyka subfunduszu. Dziatania
zarzadcze podejmowane zarowno przez jednostki operacyjne, jednostke ds. ryzyka, komitety
inwestycyjne jak i Zarzad zapewniaty, ze poziom ryzyka byt adekwatny w stosunku do profilu ryzyka.
Przekroczenia limitdw zapewniajgcych zgodnos$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilem ryzyka
subfunduszu byly niezwiocznie raportowane zarzadzajgcym oraz byty omawiane na najblizszym
posiedzeniu komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia dziatan majgcych zmitygowac przekroczenie.

Informacje ujawniane regularnie:

Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze byé
stosowany w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji

udzielonej na podstawie porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFI








Subfundusz moze korzysta¢ 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 zwiekszajgcych ekspozycje oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia s3
papiery wartosciowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidujg standardowe
postanowienia w zakresie mozliwosci ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia.

2. Informacja o tgcznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktdra na koniec IV kwartatu 2018 r. dla funduszu wyniosta 100% Wartosci Aktywdw Netto
oraz metoda brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 100% Wartosci Aktywdw Netto.









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 Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

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

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgji finansowanych z uzyciem papierdw warto$ciowych oraz swapdw przychodu catkowitego.

Najwieksi wystawcy zabezpieczeri otrzymywanych przez Subfundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych oraz swapow przychodu
catkowitego:

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktorych 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 Subfundusz nie byt strong transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktdre sg przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych
informacjach prezentowanych Inwestorom.

2. W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotdwkowego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Obligacje Polskie na dzier 31 grudnia 2018 r.







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

Rodzaj transakcji

sell-buy back™

udzielenie pozyczki
papieréw wartoéciowych™
zacigniecie pozyczki
papieréw wartosciowych

z obowigzkiem uzupetnienia
zabezpieczenia kredytowego

finansowanych z Przychody Koszty
uzyciem papieréw (w tys. zt) (w tys. zt)
wartosciowych
reverse repo - -
repo = -
buy-sell back” 11 -

* przychody zostaty wykazane zgodnie z metoda wyceny stosowang przez Subfundusz, tj. metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

**¥ przychodly zostaty wykazane jako wynagrodzenie pfacone przez poZyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie pfacone poZyczkobiorcy od ztoZonego przez niego zabezpleczenia.
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Subfunduszu inPZU Obligacje Polskie

za okres od 10 kwietnia 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 jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu inPZU Obligacje
Polskie obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2018 r., o tacznej wartosci 209 879 tys. zt z tabelami
uzupetniajgcymi oraz dodatkowymi.

1L Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2018 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 210 440 tys. zt.

I1I. Rachunek wyniku z operacji za okres od 10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r., wykazujacy wynik z operacji
w kwocie 5 280 tys. zi.

v. Zestawienie zmian w aktywach netto.

V. Noty objasniajace.

VI. Informacje dodatkowa.

Zarzad TFI PZU SA:

Signature Not Verified
Dokument podpisany arfl Marcin Andrzej
Adamczyk

czy|
Marcin Adamczyk Prezes Zarzadu Daa 20190311 15485 CET

( podpis )

Signature Not Veirf}{d
Dokument podpisayrzez Cezary
Iwariski

Data: 2019.03.11 #6127:22 CET

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzaau ( podpis )

Signature Not Verified _
Dokument podpisany gr})z Marcin Tadeusz

Marcin Wlazto Wiceprezes Zarzadu ( [;ggyp?gl}* 0311 14:42144 CET

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

. . . Dokument podpisany pr;& arcin Bielecki
Marcin Bielecki L DAz 201903 11 142286 6T | | ...,
Dyrektor Biura .
( podpis )

Warszawa, 11 marca 2019 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT SUBFUNDUSZU
TABELA GLOWNA

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Polskie na dzief 31 grudnia 2018 r.

31.12,2018
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny “f:::}i::ﬁ::‘im;?y Procentowy ud'zial

nabycia w tys. zt tys. 2t w aktywach ogotem
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akgcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 204 619 209 879 99,64
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytu%y ucze;tnictvya em_itovs{ane przez i_nstytucje wspolnego 0 0 0.00
inwestowania majace siedzibe za granicg !
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 204 619 209 879 99,64

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

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

tych kontraktow.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Polskie na dzief 31 grudnia 2018 r.

Wartosc
Krai Wartosc wedtug Procentowy
s : raj Termin Warunki Wartosc wedtug ceny wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba N L,
B wykupu |oprocentowania| nominalna nabycia dzien aktywach
emitenta . A
w tys. zt bilansowy ogotem
w tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 15 000 15749 15 699 7,45
a) Obligacje 15 000 15749 15 699 7,45
Treasu Skarb Panstwa
DS1019 (PL0000105441) Inny aktywny rynek 4 Rzeczypospolitej |Polska 2019-10-25| State 5,50% 1000 15 000 15749 15 699 7,45
Bondspot Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 188 225 188 870 194 180 92,19
a) Obligacje 188 225 188 870 194 180 92,19
Treasu Skarb Panstwa
DS0725 (PL0000108197) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2025-07-25 1 000 23 800 24431 25272 12,00
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
DS0726 (PLO000108866) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2026-07-25 | State 2,50% 1000 9 300 8924 9325 4,43
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
DS0727 (PL0000109427) Inny aktywny rynek Y Rzeczypospolitej |Polska 2027-07-25 | State 2,50% 1 000 18 400 17 635 18 302 8,69
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
DS1023 (PL0000107264) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2023-10-25 | State 4,00% 1 000 1700 1819 1857 0,88
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
OK0720 (PL0000110375) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2020-07-25 | Zerokuponowe 1 000 9 000 8715 8 821 4,19
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
PS0123 (PL0000110151) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2023-01-25| State 2,50% 1 000 28 300 28 336 29 517 14,01
Bondspot Poland Polskiej
PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny rynek | [reasury ST FREIE oo 2020-04-25 | State 1,50% 1000( 23200 23207 23522 11,17
Bondspot Poland |Rzeczypospolitej ! !
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Polskiej

Skarb Panstwa

PS0421 (PLO000108916) Inny aktywny rynek Treasury Rzeczypospolitej |Polska 2021-04-25 | State 2,00% 1000 9 900 9948 10 136 4,80
Bondspot Poland Polskie]
Treasu Skarb Panstwa
PS0422 (PL0000109492) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2022-04-25 | State 2,25% 1 000 20 300 20 389 20 885 9,92
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
PS0721 (PL0O000109153) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2021-07-25|State 1,75% 1000 18 000 17 852 18 195 8,64
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panstwa
WS0428 (PL0000107611) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2028-04-25 | State 2,75% 1 000 14 325 13 862 14 515 6,89
Bondspot Poland Polskiej
Treasu Skarb Panistwa
WS0922 (PL0000102646) Inny aktywny rynek ry Rzeczypospolitej |Polska 2022-09-23 |State 5,75% 1000 12 000 13 752 13 833 6,57
Bondspot Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 203 225 204 619 209 879 99,64
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 203 225 204 619 209 879 99,64

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

( 801102102  pzu.pl

Strona 4 z 18








TABELE DODATKOWE

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Polskie na dzien 31 grudnia 2018 r.

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogo6tem

DS0725 (PL0000108197) 25272 12,00
DS0727 (PL0000109427) 15318 7,27
DS1019 (PLO000105441) 5233 2,48
0K0720 (PL0000110375) 3920 1,86
PS0123 (PL0000110151) 313 0,15
PS0422 (PL0000109492) 20 885 9,92
WS0428 (PL0000107611) 203 0,10
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ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Subfundusz inPZU Obligacje Polskie na dzieri 31 grudnia 2018 r.

BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2018

I. Aktywa 210 627
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 745
2. Naleznosci 3
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 209 879
- dtuzne papiery wartosciowe 209 879
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
I1. Zobowigzania 187
III. Aktywa netto (I-II) 210 440
IV. Kapitat subfunduszu 205 160
1. Kapitat wptacony 205 435
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -275
V. Dochody zatrzymane 2763
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2973
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -210
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2517
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 210 440

Liczba jednostek uczestnictwa

2 058 527,5019

Kategoria O

2 058 527,5019

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria O

102,23

Bilans nalezy analizowac tacznie z Notami objasniajacymi i Informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢

sprawozdania jednostkowego.

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

na Jednostke Uczestnictwa wyrazonej odpowiednio w z1.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

10.04.2018 -
31.12.2018

I. Przychody z lokat 3381
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 3381
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0
4. Pozostate 0
II. Koszty subfunduszu 408
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 372
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Opfaty dla depozytariusza 11
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 3
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0
8. Ustugi prawne 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 0
12. Pozostate 22
Opfaty dla agenta transferowego 22
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 408
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 2973
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2307
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -210
- Z tytutu réznic kursowych 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2517
- Z tytutu réznic kursowych 0
VII. Wynik z operacji 5280
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

Kategoria O 2,56

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 Informacja dodatkows, ktore stanowig
integraing czesc sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa wyrazonego w zt.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

10.04.2018 -

31.12.2018
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5280
a) przychody z lokat netto 2973
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -210
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2517
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 5280
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychoddw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 205 160
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 205 435
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 275
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 210 440
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 210 440
8. Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 196 794

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 061 242,8459

Kategoria O

2 061 242,8459

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

2 715,3440

c) saldo zmian

2 058 527,5019

Kategoria O

2 058 527,5019

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 061 242,8459

Kategoria O

2 061 242,8459

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

2 715,3440

c) saldo zmian

2 058 527,5019

Kategoria O

2 058 527,5019

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

2 058 527,5019

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

b) Kategoria O

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego

Kategoria O 102,23
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

b) Kategoria O 2,23
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 99,37
- data wyceny 2018-07-03
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 102,21
- data wyceny 2018-12-28
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6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 102,21
- data wyceny 2018-12-28
:‘\,II.nI':'rocentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywoéw netto (w skali roku), w 0,28
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,26
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,01
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 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 jednostkowego.

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 SUBFUNDUSZU

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

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”,

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

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 jednostkowym

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie sporzadzone zostato w tysigcach zitotych.

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

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania lub
wykupienia jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyznaczonej zgodnie z 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 Subfunduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu (dalej: ,Dzien Wyceny”) oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania jednostkowego wedtug
zasad wynikajgcych z przepisow Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywow netto
Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdw Subfunduszu o jego zobowigzania.

W Dniu Wyceny aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug standw odpowiednio aktywdow
i zobowigzan oraz ostatnio dostepnych odpowiednio kursdw, cen iwartosci pochodzacych z aktywnego rynku
zdefiniowanego w statucie Funduszu (dalej: ,Aktywny Rynek”) z godziny 23.15 w Dniu Wyceny.

Wartos$¢ jednostki uczestnictwa jest rdwna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa zapisanych w rejestrze uczestnikéw Funduszu.

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 transakgcji ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
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Wartos$¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujgcy sposob:

1) jezeli Dzien Wyceny jest réwnoczesnie 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 réwnoczes$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy
czym wolumen obrotdw na danym skfadniku Aktywdw jest znaczaco niski albo na danym sktadniku Aktywdw
nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu,
ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu
Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
zgodnie z zasadami okreSlonymi w pkt 4), z zastrzezeniem, ze gdy wycena Aktywow Subfunduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie
ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych 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 — wedtug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na Aktywnym
Rynku, okre$lonego wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
spos6b 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 wylacznie) w oparciu o:

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

il. 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 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$¢ odzwierciedlajaca 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 gtdwnym. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym
sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku gtdwnego, a w przypadku, gdy nie jest mozliwy wybor
rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych kryteriow wyboru rynku gtéwnego, o
ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. Wyboru rynku gtéwnego,
uzasadnionego politykg inwestycyjng Subfunduszu, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec
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kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego, z zastrzezeniem instrumentdéw 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:

1)

2)

3)
4)

5)

6)

7)

8)

9)

dtuznych papieréw wartosciowych, depozytdw i instrumentéw rynku pienieznego — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartosc¢ z tytutu utraty wartoSci, przy czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza
sie do przychoddw odsetkowych albo kosztéw odsetkowych Subfunduszu;

akcji, warrantdw subskrypcyjnych oraz kwitdw depozytowych - w wartos$ci godziwej, przy zastosowaniu
powszechnie uznanych metod estymacji, z uwzglednieniem zdarzern majgcych istotny wptyw na te wartos¢
oraz w oparciu o ocene sytuacji finansowej emitenta;

praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

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;

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

dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

a) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwiazane sg
$cisle powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru dtuznego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego
dla charakterystyki danego papieru dtuznego; wbudowany instrument pochodny nie bedzie
wykazywany w ksiegach rachunkowych Subfunduszu odrebnie,

b) w przypadku, gdy charakter wbudowanych instrumentéw pochodnych i ryzyka z nim zwigzane nie sa
$cisle powiazane z charakterem wycenianego papieru diuznego i ryzykami z nim zwigzanymi,
wartos¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanego
instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz
warto$ci wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady wyceny dla
poszczegdlnych instrumentdw pochodnych; wbudowany instrument pochodny wykazywany jest w
ksiegach rachunkowych odrebnie,

jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze
zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg — wedtug ostatnio ogtoszonej
wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z
uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa, jakie miaty miejsce po dniu gtoszenia powyzszych danych;

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

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

10) sktadnikdéw lokat innych niz okreslone w pkt. 1-9 — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;j.

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

Modele wyceny, o ktdrych mowa powyzej, bedg stosowane w sposdb ciggty. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie
publikowana w sprawozdaniu jednostkowym, Subfunduszu przez dwa kolejne okresy sprawozdawcze.

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.
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Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow 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 papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdznicy 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 ktdrej sg
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 $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ 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
Subfunduszu. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny. Niniejsze sprawozdanie jest pierwszym rocznym
sprawozdaniem jednostkowym Subfunduszu.

NOTA 2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0
Z tytutu dywidendy 0
Z tytutu odsetek 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0
Pozostate, w tym: 3

Naleznosci - koszty pokrywane przez Towarzystwo 3
Razem 3
NOTA 3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywéw 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 82
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1
Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu rezerw 15
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Pozostate zobowigzania, w tym: 89
z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 89
Razem 187

NOTA 4 SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

31.12.2018
Wartosc¢ na dzien
, . . Wartosc na dzien bilansowy w
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH | Waluta bilansowy w walucie
danej walucie w sprawozdania
tys. finansowego w
tys.

I. Banki: 745
Bank Pekao S.A. PLN 745 745

10.04.2018 - 31.12.2018

Wartos¢ na dzien

IL SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW Wartoéé na dzief |  bilansowy w

PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH Waluta bilansowy w walucie
ZOBOWIAZAN danej walucie w sprawozdania
tys. finansowego w
tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych: 2192

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar Subfunduszu na rachunkach podstawowych na pierwszy
[ ostatni dzieri bieZacego okresu sprawozdawczego.

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.

Za aktywa i zobowigzania obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze zmiany stopy
procentowej uznano instrumenty o charakterze dtuznym, instrumenty pochodne na stope procentowa, depozyty
bankowe oraz transakcje buy-sell-back i sell-buy-back.

Ryzyko przeptywéw Srodkdw pienieznych wynikajgce ze stopy procentowej jest skoncentrowane
na zmiennokuponowych dtuznych papierach wartosciowych, innych instrumentach zmiennokuponowych
o charakterze dtuznym, depozytach bankowych o zmiennym oprocentowaniu oraz instrumentach pochodnych na
stope procentowa. Za aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkow pienieznych uznano w/w instrumenty
pochodne o dodatniej wycenie na dzien bilansowy, natomiast za zobowigzania - instrumenty pochodne na stope
procentowg o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

31.12.2018

Wartos¢ na dzien | Procentowy udziat

bilansowy w tys. zt | w aktywach ogétem
I. Aktywa olfciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 209 879 99,64%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 209 879 99,64%
- dtuzne instrumenty 209 879 99,64%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
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- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowia?ania obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 0 0,00%
procentowej: '

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odsprzedazy 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa _obciqione ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy 0 0.00%
procentowej: i

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania 9bciqione ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Ryzyko kredytowe aktywoéw Subfunduszu dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
lub pogorszenia sie jego zdolnosci kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania. Koncentracja ryzyka
kredytowego zostata zaprezentowana, jako suma wartosci bilansowej sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot, depozytéw w tym podmiocie i naleznosci wynikajacych z
zawartych z nim transakcji, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%. Ryzyko kredytowe nie

uwzglednia wartosci godziwej dodatkowych zabezpieczen.

31.12.2018

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogotem

1. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych dodatkowych

zabezpieczen): 210 627 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 745 0,36%
Naleznosci 3 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 209 879 99,64%
- dtuzne instrumenty 209 879 99,64%
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 209 879 99,64%
Diuzne papiery wartosciowe 209 879 99,64%

Ryzyko walutowe aktywow izobowigzan Subfunduszu dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu
zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut.
Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako suma wartosci bilansowej poszczegdlnych kategorii
lokat denominowanych w walutach obcych, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5%.

31.12.2018

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat
w aktywach ogotem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym:

0

0,00%

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

0

0,00%
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Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym: 0 0,00%

Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Nie dotyczy.

NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy.

NOTA 8 KREDYTY I POZYCZKI
Nie dotyczy.

NOTA 9 WALUTY I ROZNICE KURSOWE
Nie dotyczy.

NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

10.04.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -210
- dtuzne papiery wartosciowe -210
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -210

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

10.04.2018 -
31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2517
- dtuzne papiery wartosciowe 2517
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM 2517
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Wyptacone dochody Subfunduszu

Statut Funduszu nie przewiduje wyptaty dochodéw Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

NOTA 11 KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty pokrywane przez Towarzystwo

W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

10.04.2018 -
31.12.2018

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia

372

2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu

NOTA 12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w 2018 r., w zwigzku z tym brak jest danych poréwnawczych za poprzednie

lata obrotowe.

31.12.2018
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 210 440
II. Wartos¢ aktywow netto na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa
1. Kategoria O 102,23

INFORMACIA DODATKOWA

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

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla

Subfunduszu.

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

w sprawozdaniu jednostkowym

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi
jednostkowym i poréwnawczych danych finansowych

i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

ujawnionymi

w sprawozdaniu

sporzadzonymi

Zaprezentowane sprawozdanie jest pierwszym rocznym sprawozdaniem jednostkowym sporzadzonym dla
Subfunduszu.

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowq, ptynnos¢ 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:
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e informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke
uczestnictwa,

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

* nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatlalnosci

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

Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu, ktére moglyby w istotny sposob
wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngc na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.
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rawozdanie nezelezneqo
e0lego rewidenta z badanie

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PZU Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowe;

inPZU Obligacje Polskie subfunduszu Subfunduszu na dzien

w inPZU Specjalistycznym Funduszu 31 grudnia 2018 r. oraz finansowych
Inwestycyjnym Otwartym (,Subfundusz”), wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
ktore zawiera: zakonczony tego dnia zgodnie z ustawg

z dnia 29 wrzes$nia 1994 r.
sporzadzone na dzien o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r. poz.
porzgdz : 351 t.j.) (,ustawa o rachunkowosci”),
31 grudnia 2018 r; A . X .
wydanymi na jej podstawie przepisami
oraz sporzgdzone za okres od wykonawczymi oraz przyjetymi
10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.: zasadami (politykg) rachunkowosci;
— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans

— rachunek wyniku z operacji;

— zestawienie zmian w aktywach netto; z obowigzujacymi Subfundusz
oraz przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;
— noty objasniajace i informacja — zostato sporzgdzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

KPMG Audyt spdtka 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 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polska spotka komandytowq i cz'onklem sieci KPMG sk#adajqcej sie z niezaleznych spotek czionkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa Wszelkie prawa zastrzezone.
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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.

Inne sprawy

Niniejsze sprawozdanie z badania zastepuje
sprawozdanie z badania wydane w dniu 11
marca 2019 r. dotyczgce sprawozdania
finansowego subfunduszu inPZU Obligacje
Polskie sporzgdzonego na dzieh 31 grudnia
2018 r. i za rok obrotowy kornczacy sie tego

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.

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

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostata opisana w sekgji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania jednostkowego.

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

dnia, w zwigzku ze skorygowaniem omytki
pisarskiej, ktéra wystagpita w odniesieniu do
nazwy Subfunduszu. W pierwotnym
sprawozdaniu z badania podano nazwe inPZU
Akcje Rynkéw Rozwinietych zamiast inPZU
Obligacje Polskie.

Spetniamy wszystkie 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.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzgd PZU Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
sytuacji majgtkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalno$ci
Subfunduszu zgodnie z ustawg

o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi Subfundusz przepisami
prawa i statutem, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktorg Zarzgd Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzadzenie
sprawozdania jednostkowego

niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

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

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

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
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Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadzér nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalne;j
pewnosci czy sprawozdanie jednostkowe jako
cato$¢ 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 wptyngc na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.

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

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
jednostkowego 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, ktore
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat

skuteczno$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Subfunduszu;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnosc¢ szacunkow ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuaciji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczacg watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrocenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania jednostkowego
na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
jednostkowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieodpowiednie, modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
sprawozdania jednostkowego. Przyszte
zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuac;ji
dziatalnosci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i treS¢ sprawozdania jednostkowego,

w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe odzwierciedla
stanowigce ich podstawe transakcje

i zdarzenia w spos6b 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.
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Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie

— informacje ujawniane na podstawie — Informacje, o ktérych mowa w art. 222 b
Rozporzadzenia Parlamentu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
przejrzystosci transakcji finansowanych z (Dz.U. 2018 poz. 1355 z pézn. zm.);

uzyciem papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

Odpowiedzialno$¢ Zarzagdu 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 sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne ze sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb wydajg 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.
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodno$ci dziatania Subfunduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania, czy Subfundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania jednostkowego
nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Subfundusz

obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych,
a zatem nie wyrazamy opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania jednostkowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

10 kwietnia do 31 grudnia 2018 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.
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