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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne pofaczone
sprawozdanie finansowe inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Funduszem”,

obejmujace:

L. Wprowadzenie

1. Potgczone zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tgcznej wartosci 718 585 tys. zt.

III.  Potgczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 756 332 tys. zt.

IV.  Polaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji

w kwocie 45 913 tys. zi.

V. Pofaczone zestawienie zmian w aktywach netto

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin

Prezes Zarzadu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzadu
Marcin Z6ttek Wiceprezes Zarzadu

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zafacznikami 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 Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkéw Wschodzacych

inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek
inPZU Akcje CEEplus
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

WPROWADZENIE

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

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 2020 r., poz. 95)
zwanej dalej ,Ustawg” 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
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 prowadza odmienng
polityke inwestycyjna.

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

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Wskazanie ilosci i nazw Subfunduszy z okresleniem typdéw i rodzajow, dat utworzenia i czasu na jaki zostaly
utworzone

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, zwanymi dalej kazdy z
osobna ,Subfunduszem”, a razem ,Subfunduszami”. Na moment sporzadzenia prezentowanego sprawozdania, w skfad
Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:

Nazwa Subfunduszu Data utworzenia

inPZU Inwestycji Ostroznych (poprzednia nazwa: inPZU Gotdwka a wczesniej PZU iPuls

Gotéwka) 10 kwietnia 2018 r.

inPZU Obligacje Polskie (poprzednia nazwa: PZU iPuls Obligacje) 10 kwietnia 2018 r.

inPZU Obligacje Rynkoéw Wschodzacych (poprzednia nazwa: PZU iPuls Obligacje

Rynkéw Wschodzacych) 10 maja 2018 r.

inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych (poprzednia nazwa: PZU iPuls Obligacje Rynkdw

Rozwinietych) 10 maja 2018 r.

inPZU Akcje Polskie (poprzednia nazwa: PZU iPuls Akcje Polskie) 10 maja 2018 r.

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkéw Wschodzacych (poprzednia

nazwa: inPZU Akcje Rynkéw Wschodzacych) 28 pazdziernika 2019 r.

inPZU Akcje Rynkow Rozwinietych (poprzednia nazwa: PZU iPuls Akcje Rynkow

Rozwinigtych) 10 maja 2018 r.

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek

(poprzednia nazwa: inPZU Inwestycji Ostroznych Aktywny) 28 pazdziernika 2019 r.

inPZU Akcje CEEplus (poprzednia nazwa: inPZU Diuzny Aktywny) 28 pazdziernika 2019 r.

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Inwestycji
Ostroznych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazgc do zapewnienia rentownosci porownywalnej
wobec lokat bankowych opartych o stawke WIBID 1M. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do
zapewnienia rentownosci porownywalnej wobec lokat bankowych opartych o te stawke.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartoséciowych, zwanych dalej , 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,

¢) transakcje repo i reverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery warto$ciowe lub prawa gwarantowane do papieréw
wartosciowych.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Spegcjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

Fundusz, na rachunek Subfunduszu, bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasadg dazenia do zapewnienia rentownosci
poréwnywalnej wobec lokat bankowych opartych o stawke WIBID 1M.

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

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz warto$¢
dtuznych papierow wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu — nie mniej niz 70%
wartosci aktywéw netto Subfunduszu

2. depozyty bankowe — nie wiecej niz 30% wartosci aktywow Subfunduszu

3. Fundusz nie lokuje aktywdw Subfunduszu w dtuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa

4.  Fundusz nie lokuje aktywéw Subfunduszu w instrumenty udziatowe

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

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 ktéorych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,

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

Szczegotowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci Il Statutu dotyczacej Subfunduszu

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu inPZU
Obligacje Polskie

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie
zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiggniecia
stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z tego indeksu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartoséciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a)  udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

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

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

Fundusz, na rachunek Subfunduszu, bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada dazenia do osiggniecia stopy zwrotu
rownej stopie zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland.

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz warto$¢
dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu — nie mniej niz 70%
Wartosci aktywow Netto Subfunduszu

2. depozyty bankowe — nie wiecej niz 30% wartosci aktywow Subfunduszu

3. Fundusz nie lokuje aktywéw 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 aktywédw Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych,
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego inwestowania z siedzibg za granica

( 801102102  pzu.pl Strona 4 z 16





ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Spegcjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

6.  Fundusz nie lokuje aktywéw Subfunduszu w zagraniczne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego.

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majace za przedmiot nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

1. kontrakty terminowe, dla ktdrych baze stanowig diuzne 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, stép procentowych, ryzyka kredytowego, indekséw
gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksow lub papieréw wartosciowych.

Szczegotowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci Il Statutu dotyczgcej Subfunduszu
Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Obligacje
Rynkow Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiagniecia stopy zwrotu réwnej stopie
zwrotu z indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified (JPMorgan Emerging Markets Bond Index Global Diversified). Realizacja celu
inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z tego indeksu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujac lokat aktywéw, Fundusz moze dokonywaé nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papierow
warto$ciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a)  udzielanie pozyczek papierow 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, na rachunek Subfunduszu, bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada dazenia do osiggniecia stopy zwrotu
rownej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified.

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. dluzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i depozyty
bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
odkupu, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa, o ktdrych mowa w pkt. 5) — nie
mniej niz 70% Wartosci aktywow Netto Subfunduszu

2. depozyty bankowe — nie wiecej niz 30% wartosci aktywow Subfunduszu

3. dhuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa — nie wiecej niz 50%
wartosci aktywow Subfunduszu

4, Fundusz nie lokuje aktywow 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

5.  jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg, ktore zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co
najmniej 50% swoich aktywdw w lub dajg taka ekspozycje na depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dtuzne
lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywow — nie wiecej niz 50% wartosci aktywow Subfunduszu;

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. kontrakty terminowe, dla ktérych 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 pfatnosci walutowych lub odsetkowych, stdp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksow lub papierow wartosciowych.

Szczegotowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci Il Statutu dotyczacej Subfunduszu
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Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Obligacje
Rynkow Rozwinietych

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 réwnej stopie
zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global (JPMorgan Government Bond Index Global). Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu
polega na dazeniu do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z tego indeksu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujac lokat aktywéw, Fundusz moze dokonywa¢ nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a) udzielanie pozyczek papierow wartosciowych,

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

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

Fundusz, na rachunek Subfunduszu, bedzie dokonywat doboru lokat kierujgc sie zasadg dazenia do osiagniecia stopy zwrotu
réwnej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global.

Fundusz lokujgc aktywa 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
odkupu, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa, o ktdrych mowa w pkt. 5 — nie
mniej niz 70% wartosci aktywdw netto Subfunduszu,

2. depozyty bankowe — nie wiecej niz 30% wartosci aktywow Subfunduszu,

3.  dhluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa — nie wiecej niz 50%
wartosci aktywow Subfunduszu,

4.  Fundusz nie lokuje aktywéw 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 znajda sie akcje,

5.  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 taka ekspozycje na depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dtuzne
lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw — nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu.

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

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 pfatnosci walutowych lub odsetkowych, stop procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stop zwrotu z indeksow lub papieréw wartosciowych.

Szczegotowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci Il Statutu dotyczgcej Subfunduszu

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Akcje Polskie

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do odzwierciedlenia sktadu oraz osiggniecia
stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu liczconego wedtug wzoru: 70% WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M.
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do odzwierciedlenia skladu oraz osiggniecia stopy zwrotu rownej
stopie zwrotu z tego indeksu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a)  udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,

b)  transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktérych przedmiotem sg papiery wartosciowe lub prawa gwarantowane do
papierow wartosciowych,
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¢) transakcje repo i reverse repo, ktérych przedmiotem sg papiery warto$ciowe lub prawa gwarantowane do papieréw
wartosciowych.

Z zastrzezeniem nastepnego zdania, Fundusz, na rachunek Subfunduszu, bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada
dazenia do odzwierciedlenia sktadu oraz osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru: 70%
WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M. Fundusz dopuszcza nieznaczne odchylenie sktadu portfela Subfunduszu od sktadu
indeksu liczonego wedtug wzoru: 70% WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M w celu zwiekszenia atrakcyjnosci stopy
zwrotu z Subfunduszu.

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. instrumenty udziatowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe oraz
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa, o ktorych mowa w pkt. 4 — nie mniej niz 70%
wartosci aktywdw netto Subfunduszu,

2. dtuzne 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 — nie wiecej niz 30% wartosci aktywdw Subfunduszu

3. Fundusz nie lokuje aktywdéw 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 siedziba za granica, ktére 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 — nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu

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

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

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, stdp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stdp zwrotu z indekséw lub papieréw wartosciowych.

Szczegotowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci Il Statutu dotyczacej Subfunduszu

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Goldman Sachs
ActiveBeta® Akcje Rynkéw Wschodzacych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoséci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie
zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity Index + 10% WIBID 1M.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu
wskazanego powyzej i odbywa sie poprzez inwestowanie do 100% aktywdw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV - instytucji
wspdlnego zarzadzania z siedzibg w Irlandii majacej status funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami. Fundusz
moze inwestowac Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe okre$lone w art. 89 statutu Funduszu

W przypadku, gdyby Fundusz na rachunek Subfunduszu nabyt 25% ogdlnej liczby tytutdw uczestnictwa subfunduszu Goldman
Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mdgt ich dalej
nabywa¢ w zwigzku z limitem, o ktdrym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, Fundusz na rachunek Subfunduszu moze nabywac
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg innych niz Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS
ETF wydzielony w ramach Goldman Sachs ETF ICAV, majacych podobng polityke inwestycyjng i umozliwiajacych realizacje celu
inwestycyjnego Subfunduszu, lub moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne umozliwiajgce realizacje
celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a)  udzielanie pozyczek papieréw wartosciowych,
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b)  transakcje buy-sell back i sell-buy back, ktérych 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.

Podstawowg kategorig lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg tytuly uczestnictwa
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF
ICAV.

Fundusz dokonujac lokat aktywoéw Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. tytuly uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w
ramach Goldman Sachs ETF ICAV — do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu,

2.  jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa innych funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg innych niz wskazane w pkt. 1, majgcych
podobng polityke inwestycyjng i umozliwiajgcych realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu, w przypadku gdyby
Fundusz na rachunek Subfunduszu nabyt 25% ogdinej liczby tytutdw uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs
ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mdgt ich dalej
nabywac w zwigzku z limitem, o ktérym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy,

3. dhuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, oraz wartosc
dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktorych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu — nie wiecej niz 30%
wartosci aktywdw Subfunduszu;

4.  depozyty bankowe - nie wiecej niz 30% wartosci aktywdw Subfunduszu;

5. Fundusz nie lokuje aktywéw Subfunduszu w dtuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa;

6. Fundusz nie lokuje aktywow Subfunduszu w instrumenty udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu mogg by¢
lokowane w obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejsciowo wsrdd lokat Subfunduszu znajda
sie akcje;

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwiera¢ umowy majgce za przedmiot nastepujace instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

1. kontrakty terminowe, dla ktdrych baze stanowig dtuzne papiery warto$ciowe, 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, stop procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksow lub papieréw wartosciowych.

Szczegdtowe kryteria wyboru tych instrumentow okreslajg postanowienia Czesci II Statutu dotyczgcej Subfunduszu
Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Akcje Rynkow
Rozwinietych

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie
zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% MSCI World Index + 10% WIBID 1M. Realizacja celu inwestycyjnego
Subfunduszu polega na dazeniu do osiggniecia stopy zwrotu rownej stopie zwrotu z tego indeksu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujac lokat aktywéw, Fundusz moze dokonywaé nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a) udzielanie pozyczek papierow wartosciowych,

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

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

Fundusz, na rachunek Subfunduszu, bedzie dokonywat doboru lokat kierujac sie zasada dazenia do osiggniecia stopy zwrotu
réwnej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% MSCI World Index + 10% WIBID 1M.

Fundusz lokujac aktywa Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:
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—

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

2. dhuzne instrumenty finansowe, obejmujace dluzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego i depozyty
bankowe, oraz wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktorych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
odkupu — nie wiecej niz 30% wartosci aktywdw Subfunduszu,

3. Fundusz nie lokuje aktywédw Subfunduszu w dtuzne 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 siedziba za granica, ktore zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co
najmniej 50% swoich aktywédw w lub dajg taka ekspozycje na instrumenty udziatowe lub majg za cel odzwierciedlenie
stopy zwrotu takich aktywéw — nie wiecej niz 50% wartosci aktywoéw Subfunduszu;

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwieraC umowy majace za przedmiot nastepujace instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

1. kontrakty terminowe, dla ktorych 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, stdp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksow lub papieréw wartosciowych.

Szczegotowe kryteria wyboru tych instrumentow okreslajg postanowienia Czesci II Statutu dotyczacej Subfunduszu

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Goldman Sachs
ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie
zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% Goldman Sachs ActiveBeta® U.S. Large Cap Equity Index + 10% WIBID 1M.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu
wskazanego powyzej i odbywa sie poprzez inwestowanie do 100% aktywdéw Subfunduszu w tytuly uczestnictwa subfunduszu
Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV — instytugji
wspdlnego zarzadzania z siedzibg w Irlandii majacej status funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami. Fundusz
moze inwestowac Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe okreslone w art. 107 statutu Funduszu.

W przypadku, gdyby Fundusz na rachunek Subfunduszu nabyt 25% ogdinej liczby tytutdw uczestnictwa subfunduszu Goldman
Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mdgt ich dalej
nabywaé w zwigzku z limitem, o ktdrym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, Fundusz na rachunek Subfunduszu moze nabywac
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg innych niz Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF
wydzielony w ramach Goldman Sachs ETF ICAV, majacych podobng polityke inwestycyjng i umozliwiajgcych realizacje celu
inwestycyjnego Subfunduszu, lub moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne umozliwiajace realizacje
celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papieréow
wartoséciowych, zwanych dalej , 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 papierdw
wartosciowych.

Podstawowg kategorig lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg tytuly uczestnictwa
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV.

Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1. tytuly uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach
Goldman Sachs ETF ICAV — do 100% wartosci aktywow Subfunduszu;

2. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa innych funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica innych niz wskazane w pkt. 1, majacych
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podobng polityke inwestycyjng i umozliwiajacych realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu, w przypadku gdyby
Fundusz na rachunek Subfunduszu nabyt 25% ogdinej liczby tytutdw uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs
ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mdgt ich dalej
nabywac w zwigzku z limitem, o ktérym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy,

3. dhuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego, oraz warto$¢
dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu - nie wiecej niz 30%
wartosci aktywéw Subfunduszu,

4.  depozyty bankowe - nie wiecej niz 30% wartosci aktywdw Subfunduszu,

5. Fundusz nie lokuje aktywdw Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa,

6.  Fundusz nie lokuje aktywdw Subfunduszu w instrumenty udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu mogg by¢
lokowane w obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejsciowo wsrdd lokat Subfunduszu znajda
sie akcje;

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwieraC umowy majagce za przedmiot nastepujace 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 ktéorych baze stanowig dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, kursy walut, stopy
procentowe,

3. transakcje dotyczace wymiany pfatnosci walutowych lub odsetkowych, stop procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksow lub papieréw wartosciowych.

Szczegdtowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci IT Statutu dotyczacej Subfunduszu

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych inPZU Akcje CEEplus

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz
prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dgzac do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie
zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% CEEplus + 10% WIBID 1M.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiggniecia stopy zwrotu réwnej stopie zwrotu z indeksu
wskazanego powyzej.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Dokonujac lokat aktywéw, Fundusz moze dokonywaé nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papierow
warto$ciowych, zwanych dalej , TFUPW”

a) udzielanie pozyczek papierow 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 papierdw
wartosciowych.

Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg instrumenty
udziatowe. Dodatkowo Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne,
ktérych baze stanowig indeksy ztozone w wiekszosci z akcji wchodzacych w sktad indeksu, o ktdrym mowa powyzej lub akcje
spotek wehodzacych w sktad tego indeksu.

Fundusz dokonujac lokat aktywow Subfunduszu bedzie stosowat nastepujace zasady dywersyfikacji lokat:

1.  instrumenty udziatlowe, w tym akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe oraz
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa, o ktorych mowa w pkt. 4 — nie mniej niz 70%
wartosci aktywow netto Subfunduszu,

2. dhuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartoSciowe, instrumenty rynku pienieznego i depozyty
bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papierdw wartosciowych, co do ktorych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
odkupu — nie wiecej niz 50% wartosci aktywow Subfunduszu,

3. Fundusz nie lokuje aktywow Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane
przez przedsiebiorstwa,

4.  jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub
instytucji wspolnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestujg co
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Spegcjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

najmniej 50% swoich aktywédw 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. Przy obliczaniu udziatu lokat, o ktérych mowa w pkt 1, w wartosci aktywow netto Subfunduszu, uwzglednia sie ekspozycje
uzyskang przy zastosowaniu instrumentéw pochodnych.

6.  Subfundusz bedzie odzwierciedlat sklad uznanego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych, dlatego zgodnie z
art. 99 Ustawy Fundusz moze lokowa¢ do 20% wartosci aktywow Subfunduszu w akcje lub dtuzne papiery wartosciowe
wyemitowane przez ten sam podmiot, w tym przy zastosowaniu instrumentéw pochodnych.

7.  Fundusz moze zwiekszy¢ limit, o ktérym mowa w ust. 5, do 35% wartosci aktywow Subfunduszu, gdy udziat akcji jednego
emitenta w indeksie wzrosnie. Limit ten moze dotyczyc¢ akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych wytgcznie jednego

Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zwieraC umowy majace za przedmiot nastepujace instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

1. kontrakty terminowe, dla ktdérych 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 pfatnosci walutowych lub odsetkowych, stop procentowych, ryzyka kredytowego, indeksow
gietdowych oraz stdp zwrotu z indeksow lub papieréw wartosciowych.

Szczegdtowe kryteria wyboru tych instrumentéw okreslajg postanowienia Czesci II Statutu dotyczacej Subfunduszu

Towarzystwo bedace organem Funduszu

inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II 24, 00-133 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcow przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziatl 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 humerem RHB 56775).

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego obejmuje okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r.
do 31 grudnia 2018 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z pozn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie co
najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2019 r. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalno$ci 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 badanie sprawozdania finansowego

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. przeprowadzita
firma KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A,
wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym KPMG S$wiadczyta na rzecz Funduszu nastepujgce ustugi niebedgce badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych: przeglad potrocznego sprawozdania finansowego.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

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 majagtkowe. Kryterium zréznicowania
kategorii jednostek uczestnictwa stanowia:
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wysokosc i sposdb pobierania optat manipulacyjnych pobieranych przy ich zbywaniu i odkupywaniu,

sposob i wysoko$¢ pobieranych optat obcigzajgcych aktywa Funduszu, w tym wysoko$¢ pobieranego wynagrodzenia
statego Towarzystwa, sposob pobierania kosztéw limitowanych obcigzajgcych aktywa Funduszu oraz wysokosc
pobieranego wynagrodzenia zmiennego Towarzystwa,

tryb zbywania jednostek uczestnictwa, o ktérym mowa w art. 83a ust. 1 Ustawy,

dostepnos¢ w ramach szczegdlnych form uczestnictwa w Funduszu.
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POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na dzien 31 grudnia 2019 r.

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos$¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny ha dzien

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

zt bilansowy w tys. zt
Akcje 175 648 183 701 24,08 168 527 158 475 29,19
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 46 22 0,00 46 35 0,01
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 482 548 504 104 66,07 341 325 347 049 63,93
Instrumenty pochodne 0 3970 0,52 0 565 0,10
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 187 188 0,02 0 0 0,00
;Vvt‘:‘syt:vf;f;”ﬁg‘;;:Egzgggi;’gf:n'lzzwt”qe v 19 793 20 565 2,70 21 046 19 284 3,55
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 6 000 6 035 0,79 850 854 0,16
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 684 222 718 585 94,18 531794 526 262 96,94

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Fundusz znajduje sie w tabeli
uzupetniajacej , Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktorych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena na dzieri bilansowy byta ujemna i
ktora tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Funduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia miedzy stronami kontraktu.
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POLACZONY BILANS
31.12.2019 31.12.2018

I. Aktywa 762948 542 893
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 38512 12 958
2. Naleznosci 5851 3673
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 708 580 524 843
- dtuzne papiery wartosciowe 504 104 347 049
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10 005 1419
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiagzania 6 616 11 241
1. Zobowigzania wkasne subfunduszy 6 616 11 241
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
III. Aktywa netto (I-II) 756 332 531 652
IV. Kapitat funduszu 716 318 537 551
1. Kapitat wptacony 799 935 539 567
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -83 617 -2 016
V. Dochody zatrzymane 11 210 6 744
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 24 065 8 481
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -12 855 -1737
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 28 804 -12 643
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 756 332 531 652
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POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

I. Przychody z lokat 19 900 9 880
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 5288 2 827
2. Przychody odsetkowe 14 396 5977
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 57 900
4. Pozostate 159 176
I1. Koszty funduszu 4 316 1399
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3332 915
2. Wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 263 73
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 74 12
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 16 25
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 138 170
12. Pozostate, w tym: 493 204

podatki od dywidend 263 118

optaty dla agenta transferowego 161 57
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 4 316 1399
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 15 584 8481
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 30 329 -14 380
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -11 118 -1737
- Z tytutu réznic kursowych 1860 5
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 41 447 -12 643
- z tytutu réznic kursowych 680 281
VII. Wynik z operacji 45913 -5 899
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POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2019 - 10.04.2018 -

31.12.2019 31.12.2018
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 531 652 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 45913 -5 899
a) przychody z lokat netto 15 584 8481
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -11 118 -1737
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 41 447 -12 643
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 45913 -5 899
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 178 767 537 551
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 260 368 539 567
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek
uczestnictwa) <0 L s
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 224 680 531 652
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 756 332 531 652
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 686 805 473 373
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus na dzien 31 grudnia 2019 r.

Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Akgcji CEEplus wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Subfunduszem”, obejmujace:

II.

III.

V.

VL

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o fgcznej wartosci 9 600 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi oraz

dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 9 952 tys. zh

Rachunek wyniku z operacji za okres od 28 pazdziernika do 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy wynik z operacji w kwocie -

48 tys. zt.
Zestawienie zmian w aktywach netto
Noty objasniajgce

Informacje dodatkowa

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin

Prezes Zarzadu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu
Marcin Z6ttek Wiceprezes Zarzadu

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus na dzien 31 grudnia 2019 r.

SKELADNIKI LOKAT

31.12.2019

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

Akcje 8736 8726 86,76
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
Diuzne papiery wartosciowe 686 686 6,82
Instrumenty pochodne 0 0 0,00
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 187 188 1,87
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicq 0 0 0,00
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 9 609 9 600 95,45

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktorych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

Kraj siedziby

Wartosc wedtug ceny

Wartos$¢ wedtug

Procentowy udziat w

regulowany

AKCIE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. z# Yvyceny na dzien aktywach ogélem
bilansowy w tys. zt Y

11BIT (PL11BTS00015) Aktywny rynek - rynek { < nv Rynek GPW 33| Polska 12 13 0,13
regulowany

4iG Nyrt (HU0000167788) Aktywny rynek - rynek  { Budapest Stock 1 020| wegry 11 9 0,09
regulowany Exchange

ALIOR (PLALIOR00045) Altywny rynek - rynek { < nv Rynek GPW 1 454 | Polska 41 42 0,42
regulowany

AMICA (PLAMICA00010) Aktywny rynek - rynek | oo iy Rynek GPW 83| Polska 10 11 0,11
regulowany

AMREST (ES0105375002) Albywny rynek - rynek |, Rynek GPW 1 184/ Hiszpania 57 51 0,51
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

ASSECOPOL (PLSOFTB00016) Gtéwny Rynek GPW 1 226 Polska 67 78 0,77
regulowany
Aktywny rynek - rynek : .

Avast PLC (GBOOBDD85M81) London Stock Exchange 8 189 | Wielka Brytania 182 185 1,84
regulowany

Banca Transilvania SA (ROTLVAACNOR1) Aktywny rynek - rynek  { Bucharest Stock 99 810|Rumunia 234 231 2,30
regulowany Exchange

BENEFIT (PLBNFTS00018) Albywny rynek - rynek |-\ Rynek GPW 22Polska 17 19 0,19
regulowany

BOGDANKA (PLLWBGD00016) Aktywny rynek - rynek | oo nv Rynek GPW 188 Polska 6 7 0,07
regulowany

BORYSZEW (PLBRSZW00011) Alktywny rynek - rynek |-\ Rynek GPW 1 400| Polska 6 6 0,06
regulowany

BRD-Groupe Societe Generale SA (ROBRDBACNOR2) | AKOYWny rynek - rynek | Bucharest Stock 5 811 | Rumunia 81 82 0,81
regulowany Exchange

BUDIMEX (PLBUDMX00013) Alcywny rynek - ek f -y c oy Rynek GPW 188 Polska 26 32 0,32
regulowany

CCC (PLCCCO000016) Aktywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 460 | Polska 52 51 0,51
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Gtéwny Rynek GPW 1 064 | Polska 279 297 2,95
regulowany

Celon Pharma SA (PLCLNPH00015) Aktywny rynek - rynek | oo Rynek GPW 246 | Polska 11 10 0,10
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Aktywny rynek - rynek

Central European Media Enterpr (BMG200452024) NASDAQ Stock Exchange 1 857 | Czechy 32 32 0,32
regulowany

CEZ (€CZ0005112300) Aktywny rynek - rynek {0 e Stock Exchange 3 300| Czechy 287 282 2,80
regulowany

CIECH (PLCIECH00018) Aktywny rynek - rynek < vy Rynek GPW 422|Polska 15 17 0,17
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

CYFRPLSAT (PLCFRPT00013) Gtéwny Rynek GPW 4 312 [Polska 125 120 1,19
regulowany

Dino Polska SA (PLDINPLO0011) Albywny rynek - rynek |, Rynek GPW 784 | Polska 115 113 1,12
regulowany

DOMDEV (PLDMDVL00012) Aktywny rynek - rynek | oo v Rynek GPW 134 Polska 12 13 0,13
regulowany

ECHO (PLECHPS00019) Altywny rynek - rynek { < nv Rynek GPW 2 973 Polska 14 14 0,14
regulowany

ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek {0 oy Rynek GPW 3501 | Polska 33 28 0,28
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

ENERGA (PLENERG00022) Gtowny Rynek GPW 3 283| Polska 22 23 0,23
regulowany

ERSTE GROUP BANK (AT0000652011) Aktywny rynek - rynek |\ 2 Stock Exchange 6 446 | Austria 937 921 9,16
regulowany

EUROCASH (PLEURCH00011) Albywny rynek - rynek |-\ Rynek GPW 1 274 Polska 30 28 0,28
regulowany

FAMUR (PLFAMUR00012) Aktywny rynek - rynek {10 oy Rynek GPW 4 954| Polska 18 15 0,15
regulowany

FORTE (PLFORTE00012) Alywny rynek - rynek { -\ < v nv Rynek GPW 263 Polska 8 8 0,08
regulowany

GPW (PLGPWO0000017) Aktywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 445 Polska 17 17 0,17
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

GRUPAAZOTY (PLZATRM00012) Gtéwny Rynek GPW 766 | Polska 28 22 0,22
regulowany

GTC (PLGTC0000037) Aktywny rynek - rynek | oo o Rynek GPW 3 025|Polska 28 29 0,29
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

HANDLOWY (PLBH00000012) Gtéwny Rynek GPW 535| Polska 27 28 0,28
regulowany

] Aktywny rynek - rynek :

Hrvatski Telekom dd (HRHTOORA0005) Zagreb Stock Exchange 779 | Chorwacja 78 78 0,77
regulowany

INGBSK (PLBSK0000017) Aktywny rynek - rynek | iqny Rynek GPW 532 | Polska 103 108 1,07

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

INTERCARS (PLINTCS00010) Gtowny Rynek GPW 138| Polska 27 28 0,28
regulowany

JSW (PLISW0000015) Aktywny rynek - rynek | ny Rynek GPW 861 Polska 18 18 0,18
regulowany

KETY (PLKETY000011) Aktywny rynek - rynek {10y Rynek GPW 157 Polska 50 54 0,54
regulowany

KGHM (PLKGHMO00017) Aktywny rynek - rynek | e Rynek GPW 2 231 Polska 215 213 2,12
regulowany

KOMERCNI BANKA (CZ0008019106) Aktywny rynek - rynek o e Stock Exchange 1 295| czechy 171 180 1,79
regulowany

KRKA (SI0031102120) R TS e ISR e 582 Stowenia 166 181 1,80
regulowany Exchange

KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek {0 oy Rynek GPW 279 Polska 39 47 0,47
regulowany

LCCORP (PLLCCRP00017) Altywny rynek - rynek { < nv Rynek GPW 7 319| Polska 18 19 0,19
regulowany

LIVECHAT SOFTWARE SA (PLLVTSF00010) Aktywny rynek - rynek | oo Rynek GPW 200|Polska 8 9 0,09
regulowany

LOTOS (PLLOTOS00025) Albywny rynek - rynek |-\ Rynek GPW 1 406 Polska 132 118 1,17
regulowany

LPP (PLLPPO000011) Aktywny rynek - rynek | oo nv Rynek GPW 22|Polska 188 194 1,93
regulowany

MABION (PLMBION00016) Alywny rynek - rynek { < oy Rynek GPW 136 Polska 13 10 0,10
regulowany

MAGYAR TELECOM (HU0000073507) Aktywny rynek - rynek | Budapest Stock 8 994| Wegry 51 52 0,52
regulowany Exchange

MBANK (PLBRE0000012) Alcywny rynek - ek f -y c oy Rynek GPW 213|Polska 84 83 0,82
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

MILLENNIUM (PLBIG0000016) Gtéwny Rynek GPW 9 899 Polska 60 58 0,58
regulowany

MOL Hungarian Oil & Gas PLC (HU0000153937) R T8 S ES | | EpEs e < 9 891 | wegry 389 375 3,73
regulowany Exchange

Moneta Money Bank AS (CZ0008040318) Aktywny rynek - rynek Prague Stock Exchange 10 811|Czechy 142 154 1,53
regulowany

NEUCA (PLTRFRM00018) Alcywny rynek - ek f -y c oy Rynek GPW 13| Polska 5 5 0,05
regulowany

Nova Ljubljanska Banka dd (SI0021117344) Aktywny rynek - rynek  fLjubljana Stock 276 Stowenia 67 73 0,72

regulowany

Exchange
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Aktywny rynek - rynek

Bucharest Stock

OMV Petrom SA (ROSNPPACNORY) 336 194| Rumunia 134 134 1,33
regulowany Exchange

Opus Global Nyrt (HU0000110226) Aktywny rynek - rynek | Budapest Stock 9 821 | Wegry 40 43 0,43
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek a

ORANGEPL (PLTLKPL00017) Gtowny Rynek GPW 10 586 Polska 68 75 0,74
regulowany

OTP BANK (HU0000061726) Aktywny rynek - rynek | Budapest Stock 4 493 | wegry 801 893 8,88
regulowany Exchange

PEKAO (PLPEKAOO0016) Albywny rynek - rynek |, Rynek GPW 2 531 Polska 266 254 2,52
regulowany

Petrol DD Ljubljana (S10031102153) Aktywny rynek - rynek | Ljubljana Stock 29| stowenia 44 46 0,46
regulowany Exchange

PGE (PLPGER000010) Altywny rynek - rynek { < nv Rynek GPW 12 946 Polska 126 103 1,02
regulowany

PGNIG (PLPGNIG00014) Aktywny rynek - rynek {0 oy Rynek GPW 25 567 Polska 128 111 1,10
regulowany

- . Aktywny rynek - rynek

Philip Morris CR AS (CS0008418869) Prague Stock Exchange 10| Czechy 23 26 0,26
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

PKNORLEN (PLPKN0000018) Gtéwny Rynek GPW 4 567 | Polska 463 392 3,90
regulowany

PKOBP (PLPKO0000016) Albywny rynek - rynek |-\ Rynek GPW 13 590| Polska 532 468 4,65
regulowany

PKPCARGO (PLPKPCR00011) Aktywny rynek - rynek | oy o Rynek GPW 491 | Polska 12 10 0,10
regulowany

PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) fggj‘ﬁ%xnek -rynek | iswny Rynek GPW 1 485 Luksemburg 45 52 0,52

PlayWay SA (PLPLAYW00015) Aktywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 19| Polska 4 5 0,05
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

POLIMEXMS (PLMSTSD00019) Gtéwny Rynek GPW 2 000 Polska 4 4 0,04
regulowany

PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek | oo o Rynek GPW 8 990 | Polska 348 360 3,58
regulowany

Richter Gedeon Nyrt (HU0000123096) R T8 S ES | | EpEs e < 2 946 | wegry 212 244 2,42
regulowany Exchange

SANPL2 (PLBZ00000044) Aktywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 525| Polska 163 161 1,60
regulowany

Societatea Energetica Electric (ROELECACNORS) AR R WIES. | BUEIEE: BiEe 2 526| Rumunia 25 24 0,24

regulowany

Exchange
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Aktywny rynek - rynek

Bucharest Stock

Societatea Nationala de Gaze N (ROSNGNACNOR3) 2 420|Rumunia 83 80 0,79
regulowany Exchange

Societatea Nationala Nuclearel (ROSNNEACNORS) AR RIERS TGS eI 1 105|Rumunia 14 14 0,14
regulowany Exchange

STALEXP (PLSTLEX00019) Aktywny rynek - rynek | 15y Rynek GPW 2 500/ Polska 8 8 0,08
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

TAURONPE (PLTAURNO0011) Gltéwny Rynek GPW 17 066 | Polska 32 28 0,28
regulowany

TELEFONICA 02 CR (CZ0009093209) Aktywny rynek - rynek o e Stock Exchange 1 142| czechy 43 45 0,45
regulowany

Transelectrica SA (ROTSELACNOR9) RN TS = RIES | UGEREL e 540| Rumunia 10 9 0,09
regulowany Exchange

Transgaz SA Medias (ROTGNTACNORS) Aktywny rynek - rynek | Bucharest Stock 102 | Rumunia 34 33 0,33
regulowany Exchange

TSGAMES (PLTSQGMO0016) Aktywny rynek - rynek | 150y Rynek GPW 45|Polska 9 9 0,09
regulowany

. Aktywny rynek - rynek .

Valamar Riviera DD (HRRIVPRA0000) Zagreb Stock Exchange 1 229| Chorwacja 27 27 0,27
regulowany

Vienna Insurance Group AG Wien (AT0000908504) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “1ynek |y enna Stock Exchange 813| Austria 87 88 0,87

VRG (PLVSTLAQ0011) Aktywny rynek - rynek | oo nv Rynek GPW 2 857|Polska 12 12 0,12
regulowany

WAWEL (PLWAWEL00013) Aktywny rynek - rynek | 150y Rynek GPW 8|Polska 5 5 0,05
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

WIRTUALNA (PLWRTPL00027) Gtéwny Rynek GPW 289 Polska 19 20 0,20
regulowany

Zavarovalnica Triglav DD (SI0021111651) A R ES | AT S 346 | Stowenia 48 49 0,49
regulowany Exchange

ZEPAK (PLZEPAK00012) Aktywny rynek - rynek | oo o Rynek GPW 400 Polska 3 3 0,03
regulowany

Razem aktywny rynek regulowany 686 864 8736 8726 86,76

Razem aktywny rynek nieregulowany (1] 0 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym (1] 0 0 0,00

Razem 686 864 8736 8726 86,76
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Wartosc Wartoéé wedtu Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa . Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc . wedlug ceny . g udziat w
' Emitent N . . Liczba . wyceny na dzien
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w . aktywach
bilansowy w tys. zt .
tys. zt ogotem
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 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
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 700 686 686 6,82
a) Obligacje 700 686 686 6,82
Inny Treasury Skarb Panstwa
OKO0521 (PL0000111274) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25| Zerokuponowe 1 000,00 700 686 686 6,82
rynek 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 700 686 686 6,82
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 700 686 686 6,82
Wartosc Wartos¢
Kraj siedziby Instrument wedtug cen wedlug wyceny | Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitenta Liczba ug Y na dzien w aktywach
bazowy nabycia w tys. . .
(wystawcy) 2 bilansowy w ogotem
tys. zi
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 5 0 0 0,00
. Gietda Papieréow

WIG20 INDEX FUT MAR20 Aktywny rynek - Giowny Rynek -

(PLOGF0017954)_POZYCIA DLUGA rynek regulowany | GPW mg‘;:‘vfg";’c: w Polska WIG20 Index 2 0 0 0,00
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BUX INDEX FUTURE Dec20 Aktywny rynek - |Budapest Stock [BUDAPEST STOCK | E;g;::sz f;;’g'a‘ et 3 0 0 0.00
(HU0007229987)_POZYCIA DEUGA rynek regulowany | Exchange EXCHANGE gy 9 P v
Stock Index
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 4 0 0 0,00
FX Swap CZK PLN 13.12.2019 13.01.2020 |Nenotowane na fyz. yovery | Bank Pekao S.A. Polska CZK (61 357,64) 1 0 0 0,00
rynku aktywnym
FX Swap CZK PLN 31.12.2019 13.01.2020 |Niernotowane na s 4 tvezy | Bank Pekao S.A. Polska CZK (30 000,00) 1 0 0 0,00
rynku aktywnym
FX Swap EUR PLN 30.12.2019 13.01.2020 |NMienotowane na 1y, v |ank Pekao S.A. Polska EUR (1 000,00) 1 0 0 0,00
rynku aktywnym
FX Swap HUF PLN 30.12.2019 13.01.2020 |NMienotowane na 1y, v |Bank Pekao S.A. Polska HUF (450 000,00) 1 0 0 0,00
rynku aktywnym
Razem aktywny rynek regulowany 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 4 0 0 0,00
Razem 9 1] 0 0,00
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA I CERTYFIKATY ) Nazwa i rodzaj ) Wartoéé wediug ceny | Wartoscwedlug |, o towy udziat w
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba . wyceny na dzien p
INWESTYCYJINE funduszu nabycia w tys. zt . aktywach ogodtem
bilansowy w tys. zt
I. Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0,00
II. Certyfikaty inwestycyjne 160 717 187 188 1,87
Fondul Proprietatea SA (ROFPTAACNORS) G eSS S [EYEIEhRe e S (el e 148 571 160 160 1,59
regulowany Exchange SA
SIF 5 Oltenia Craiova SA (ROSIFEACNOR4) Aktywny rynek - rynek | Bucharest Stock | SIF 5 Oltenia Craiova 12 146 27 28 0,28
regulowany Exchange SA
Razem aktywny rynek regulowany 160 717 187 188 1,87
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 160 717 187 188 1,87
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Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

p Wart_o sc vyedlug wyceny Procentowy udziat w
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY na dzien bllazl:sowy w tys. aktywach ogélem
Grupa PZU S.A. 656 6,52
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap CZK PLN 13.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap CZK PLN 31.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap EUR PLN 30.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap HUF PLN 30.12.2019 13.01.2020 0 0,00
OK0521 (PLO000111274) 686 6,82
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019
I. Aktywa 10 058
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 264
2. Naleznosci 194
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 600
- dtuzne papiery wartosciowe 686
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
II. Zobowigzania 106
III. Aktywa netto (I-II) 9952
IV. Kapitat subfunduszu 10 000
1. Kapitat wptacony 10 000
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) 0
V. Dochody zatrzymane -38
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 25
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -63
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -10
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 9952
Liczba jednostek uczestnictwa
Kategoria L 100 000,0000
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria L 99,52

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktore stanowig integraing czesc prezentowanego sprawozdania

_Jjednostkowego.

Dane Zzostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI SUBFUNDUSZU

28.10.2019 -
31.12.2019
I. Przychody z lokat 32
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 6
2. Przychody odsetkowe 6
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
4. Pozostate 20
I1. Koszty subfunduszu 7
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Optaty dla depozytariusza 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
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 5
12. Pozostate 2
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 7
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 25
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -73
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -63
- z tytutu réznic kursowych 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -10
- z tytutu réznic kursowych -2
VII. Wynik z operacji -48

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria L -0,48

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

28.10.2019 -
31.12.2019

I. Zmiana wartosci aktywow netto 9 952
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -48
a) przychody z lokat netto 25
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -63
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -10
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -48
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) 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: 10 000
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 10 000
b) zmia|_'1a kapitatu wypfaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 0
uczestnictwa)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 9 952
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 9952
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 9 895

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

100 000,0000

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

100 000,0000

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Kategoria L

100 000,0000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria L

0,0000

c) saldo zmian

Kategoria L

100 000,0000

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

100 000,0000

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Kategoria L

100 000,0000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria L

0,0000

¢) saldo zmian

Kategoria L

100 000,0000

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

100 000,0000

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

99,52

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

Kategoria L

0,00

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

Kategoria L

99,52

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

Kategoria L

-0,48

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
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Kategoria L 96,54

- data wyceny 2019-12-03

5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria L 100,04
- data wyceny 2019-11-07
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria L 99,54
- data wyceny 2019-12-30
Iv. I?rocentowy udziat kosztoéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w 007
skali roku), w tym: !

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,00
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 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 tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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NOTY OBJAéNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdinych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktore zaprezentowane zostaty z doktadnoscia do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres dziatalnosci Subfunduszu w roku obrotowym 2019 tj.
okres od dnia 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r.

Z uwagi na to, ze Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w biezacym roku obrotowym, dane pordéwnawcze nie zostaty
zaprezentowane.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

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

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeft (w szczegdlnoéci
wynikajacych z umoéw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym skfadniki lokat nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia rowng zero.

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

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztdéw tych
zaliczane s3 wylacznie koszty, ktore moga by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sa one pokrywane ze $rodkdw wiasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywow
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Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze Srodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z nalezno$ciami od Towarzystwa.

W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
czynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
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 aktywdéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny skfadnikdw lokat), aktywow netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajq sie w kazdym dniu okreslonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajgcych z przepisdw Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajagc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywdw netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci skfadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktdrego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie skladnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena 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 zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywoéw nie zawarto zadnej transakgji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajagcy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, Zze 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 zdarzern majgcych wpltyw na ten kurs albo wartos¢;

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

4) korekty, o ktédrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajagcy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybodr rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych
kryteriéw wyboru rynku gtéwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

1) dhuznych papieréw wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdw lokat zalicza sie do przychoddéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

2) depozytdw - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkéw, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest $ci$le powigzany z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

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

8) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu
Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji;
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9) kontraktow terminowej wymiany pfatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy zastosowaniu metody
zdyskontowanych przeptywow 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 powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktdrych mowa powyzej podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje przy zobowiagzaniu 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 papieréow 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 s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ziotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywéw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019

Z tytutu zbytych lokat 62

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Z tytutu dywidendy
Z tytutu odsetek

(= =l el ol o)

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate, w tym: 132

naleznosci z tytutu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczen 126

Razem 194

NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu

31.12.2019

Z tytutu nabytych aktywdw 106

Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa

Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu

o|lo|l]Oo|Oo]|]O| ©

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow
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Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu rezerw 0
Pozostate zobowigzania 0
Razem 106
Nie dotyczy
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus na dzien 31 grudnia 2019 r.

31.12.2019

Wartosc¢ na

Wartos¢ na dzien

Waluta bila:.:):)evr;y w | pilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania

W tys. jednostkowego w tys.

I. Banki: 264

Bank Pekao S.A. PLN 248 248

Bank Pekao S.A. CzK 4 1

Bank Pekao S.A. EUR 0 1

Bank Pekao S.A. HRK 17 9

Bank Pekao S.A. HUF 12 0

Bank Pekao S.A. RON 6 5
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

28.10.2019 - 31.12.2019
Wa;tz?:; na Wartosc na dzien
Waluta bilansowy w bilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania

w tys jednostkowego w tys.

II1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 3 146

PLN 2 765 2765

CZK 29 5

EUR 4 17

HRK 114 66

HUF 1296 17

RON 307 276

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywéw Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
:,}2:3,::?" oel;:ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 686 6,82%
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 686 6,82%
- dtuzne instrumenty 686 6,82%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania r:nbciqione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne 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
wynikajacym ze stopy procentowej: 0 0,00%
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych srodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

0,
dodatkowych zabezpieczen): 1144 11,37%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 264 2,62%
Naleznosci 194 1,93%
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Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 686 6,82%
- dtuzne instrumenty 686 6,82%
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. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 686 6,82%
Dtuzne papiery wartosciowe 686 6,82%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2018 r.
Nie dotyczy.
Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogotem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 4 823 47,95%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 0,16%
Naleznosci 29 0,29%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4778 47,50%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzieh 31 grudnia 2018 r. Na dzien 31 grudnia
2018 r. Subfundusz nie posiadat aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzier 31 grudnia 2019.

Udziat w aktywach ogoétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Akcje

CZK 6,83%
EUR 13,50%
HUF 16,07%
RON 6,04%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

Typ zajetej Nazwa instrumentu Rodzaj Wartos¢ Wartos¢ przysztych ptatnosci Wartosci przysziych
vpoz Jce| ] ochodnego instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji subfupn dzszu (wpt s) ptatnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pozycj P 9 pochodnego (w tys. zt) ys- (w tys.)
. z FX Swap CZK PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 13.12.2019 13.01.2020 FX swap T E 0 61|CzK 10|PLN 2020-01-13
. . FX Swap HUF PLN ograniczenie ryzyka a1
Pozycja krotka 30.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 450 | HUF 6|PLN 2020-01-13
. 2 FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 30.12.2019 13.01.2020 FX swap T E 0 1|EUR 4|PLN 2020-01-13
. . FX Swap CZK PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 31.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 30[CzK 5|PLN 2020-01-13
o . . Nazwa instrumentu Rodzaj instrumentu . .. Wartosc otwartej Terminy i warun_k| . Kwota bedaca -
Typ zajetej pozycji Cel otwarcia pozycji .. przysztych strumieni podstawg przysztych Data zapadalnosci
pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) I P
pienieznych ptatnosci (w tys. zi)
Codziennie na podstawie
. WIG20 INDEX FUT MAR20 . kursu rozliczeniowego .
Pozycja dtuga (PLOGF0017954) KRSHO sprawne zarzadzanie portfelem 0 podawanego przez Giéwny Nie dotyczy 2020-03-20
Rynek GPW
Codziennie na podstawie
. BUX INDEX FUTURE Dec20 . kursu rozliczeniowego .
Pozycja dtuga (HU0007229987) uozo sprawne zarzadzanie portfelem 0 podawanego przez Budapest Nie dotyczy 2020-12-18
Stock Exchange

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

( 801102102  pzu.pl Strona 22 z 25







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus na dzien 31 grudnia 2019 r.

NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

31.12.2019

Pozycja bilansowa Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej

walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9 600
PLN 4822 4 822
CzK 4099 687
EUR 319 1358
GBP 37 185
HRK 184 105
HUF 125417 1616
RON 893 795
usb 8 32
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 0
rynku

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 264
PLN 248 248
CzK 6 1
EUR 0 1
HRK 16 9
RON 6 5
Naleznosci 194
PLN 165 165
HUF 2251 29
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej

strony do odkupu 0
Zobowiazania 106
PLN 106 106

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.

Kurs w stosunku do zt Waluta

1,2885|100 HUF

0,1676|CzK
4,2585|EUR
4,9971|GBP
0,5722|HRK
0,8901|RON
3,7977|USD
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Dodatnie roznice kursowe:
Nie dotyczy

Ujemne réznice kursowe:

28.10.2019 - 31.12.2019

Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 0 -1

Certyfikaty inwestycyjne 0 -1

NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

28.10.2019 -
31.12,2019
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -63
- dtuzne papiery wartosciowe 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -63

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

lokat"
28.10.2019 -

31.12.2019
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -10
- dtuzne papiery wartosciowe 0
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -10
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

28.10.2019 -

31.12.2019
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 0
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2019

I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 9 952
II. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Warto$¢ aktywow netto na poszczegodlne kategorie jednostek uczestnictwa
kategoria L 99,52
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

Dokonane korekty bledoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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

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

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

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzgdzania ptynnosScig

Nie dokonywano zmian regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig w odniesieniu do
funduszu.

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akgji i ryzyko walutowe).

W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metodg wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato
sie ponizej przyjetego limitu 13% WAN.

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.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako niski poniewaz udziat instrumentdw ptynnych utrzymywat sie w
przedziale 0% do 96%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majacych 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 etapdw:

a) identyfikacja;

b) pomiar i ocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;
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€) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktdra sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skutecznos$¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktory odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdrozenie oraz wihasciwe 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 komoérek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementow systemu zarzadzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptynac¢ na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitéw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

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. zawierajagc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz moze stosowa¢ w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

Informacja o facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI
metodg zaangazowania, ktéra na koniec IV kwartatu 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 101% Wartosci
Aktywow Netto oraz metodg brutto, ktéra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 99% Wartosci
Aktywow Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Akcje CEEplus (,,Subfundusz™)
potwierdza, iz dane dotyczace standéw aktywow, w tymw szczegoélnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych 1 rachunkach papierow warto§ciowych
oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu za okres od 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne ze

stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 przegladowi 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 Akcje CEEplus na dzien 31 grudnia 2019 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Akcje CEEplus Subfunduszu na dzien

w inPZU Specjalistycznym Funduszu 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Inwestycyjnym Otwartym (,Subfundusz”), wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
ktore zawiera: zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

podstawie przepisami wykonawczymi

oraz sporzadzone za rok obrotowy od oraz przyjetymi zasadami (polityka)

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r;

— rachunek wyniku z operacji;

oraz przepisami prawa oraz statutem
_ Subfunduszu;
— noty objasniajgce i informacje — zostalo sporzadzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”);

Odpowiedzialnos¢ 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
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
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zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespéjne ze sprawozdaniem
jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
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. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu inPZU Akcji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Akgji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,,Subfunduszem”, obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tgcznej wartosci 104 284 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

IL. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 119 248 tys. zt.

III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie -1 856
tys. zt.

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto
V. Noty objasniajgce
VI. Informacje dodatkowa

Signatureﬁ;l erified

Zarzad TFI PZU SA: Dokument podpisghy przez
Rabert Kubin !
Data: 2020.03/13 15:02:40 CET

Prezes Zarzadu ( paxifgistre Nﬁ:;;};ied

Robert Kubin

Dokument podpisany przez
Cezary lwanskt
...... Data; 2020.03.43 13:03:07 CET

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )

Signature Not Verified ;,;
Dokument podpisany prze# Daviusz Jacek Lasek
Data: 2020.03.13 13:3F47 CET

Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu

Dokument podpigahy przez
Marcin Zbigniew Zotek
Datg; 20200313 15;50;52. GET

( pOd@";ﬁrf?ature Nztf(’;giﬂfied
@

Marcin Z6ttek Wiceprezes Zarzadu
( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA: e
s)

Dokument podpisany przez Marcin Bielecki
Data: 2020.03.13 12:5{:40 CET

Signature Not Verified

Marcin Bielecki Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKELADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje 89 404 84 974 70,75 94 308 89 924 88,88
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 19 257 19 310 16,08 7 994 8 044 7,95
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica : : - : : -
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 108 661 104 284 86,83 102 302 97 968 96,83

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktdrych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

AKCJE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby

Wartosc wedtug ceny

Wartosc wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

regulowany

emitenta nabycia w tys. zt bilansowy w tys. zt aktywach ogotem

11BIT (PL11BTS00015) Alywny rynek - rynek | iy Rynek GPW 733|Polska 241 293 0,24
regulowany

ALIOR (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek i Rynek GPW 28 570| Polska 1842 819 0,68
regulowany

AMICA (PLAMICA00010) Alywny rynek - rynek | i Rynek GPW 1 849 Polska 224 253 0,21
regulowany
Aktywny rynek - rynek . . .

AMREST (ES0105375002) Gtéwny Rynek GPW 26 134|Hiszpania 1210 1132 0,94
regulowany

ASSECOPOL (PLSOFTB00016) Altywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 27 125|Polska 1247 1727 1,44
regulowany

BENEFIT (PLBNFTS00018) Aktywny rynek - rynek | oo Rynek GPW 498 Polska 468 439 0,37
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

BGZBNPP (PLBGZ0000010) Gtéwny Rynek GPW 6 080 | Polska 422 413 0,34
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

BOGDANKA (PLLWBGD00016) Gtéwny Rynek GPW 4 001 | Polska 205 139 0,12
regulowany

BORYSZEW (PLBRSZWO00011) Aktywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 28 700 Polska 207 121 0,10
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

BUDIMEX (PLBUDMX00013) Gtéwny Rynek GPW 4 190 Polska 669 721 0,60
regulowany

CCC (PLCCC0000016) Aktywny rynek - rynek {0 o Rynek GPW 8 989 Polska 2131 989 0,82
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Gtéwny Rynek GPW 21 623|Polska 3207 6 044 5,03
regulowany
Aktywny rynek - rynek q

Celon Pharma SA (PLCLNPH00015) Gtéwny Rynek GPW 5 520] Polska 239 219 0,18
regulowany

CIECH (PLCIECH00018) Aktywny rynek - rynek | - Rynek GPW 9 410|Polska 494 374 0,31
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

CIGAMES (PLCTINT00018) Gtéwny Rynek GPW 30 000| Polska 32 25 0,02
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

COMARCH (PLCOMAR00012) Gtéwny Rynek GPW 1 808 | Polska 278 338 0,28
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

CYFRPLSAT (PLCFRPT00013) f:;mwa;’;”ek ek Growny Rynek GPW 88 379|Polska 2291 2 469 2,06
Dino Polska SA (PLDINPL00011) f;‘;z‘l"éwa;’;”ek ek cidwny Rynek GPW 15 341 | Polska 1505 2209 1,84
ECHO (PLECHPS00019) f:;mwa;’;”ek ek Growny Rynek GPW 66 500 Polska 225 311 0,26
ENEA (PLENEA000013) f;gtm’ya;’;"ek ek Giowny Rynek GPW 78 129 Polska 749 618 0,51
ENERGA (PLENERG00022) f:gth"l’gxa;’;“ek -rynek | Giswny Rynek GPW 73 280 Polska 704 519 0,43
EUROCASH (PLEURCH00011) f:gtyu‘l’é';{a;’;“ek -vnek | Giswny Rynek GPW 28 300 Polska 673 618 0,51
FAMUR (PLFAMUR00012) f:;mr‘;fa;’;“ek ek | ciswny Rynek GPW 110 348 Polska 563 329 0,27
FORTE (PLFORTE00012) f;‘;m'\l”’a;’;”ek ek Giowny Rynek GPW 5 918 | Polska 246 181 0,15
GETIN (PLGSPR000014) f:gtyu‘l“c’)rxanryy“ek -rynek | ciswny Rynek GPW 31 000| Polska 54 52 0,04
GPW (PLGPWO0000017) f:gtyu‘l'g'xa;’;"ek -vnek | Giswny Rynek GPW 9 924|Polska 381 390 0,32
GRUPAAZOTY (PLZATRMO00012) f:m’xa;’;”ek -rynek | Giswny Rynek GPW 17 019|Polska 724 498 0,41
GTC (PLGTC0000037) f;‘gtmwa;’;"ek ek Giowny Rynek GPW 68 276 Polska 622 661 0,55
HANDLOWY (PLBH00000012) f;‘;mwa;’;”e'( ek | ciswny Rynek GPW 11 912|Polska 848 617 0,51
INGBSK (PLBSK0000017) :(gtz‘l’;wan“’ynek ek Gigwny Rynek GPW 10 058|Polska 1965 2037 1,70
INTERCARS (PLINTCS00010) f:gtyu‘l"é’xa;’;"ek -rvnek | Giswny Rynek GPW 3051 |Polska 712 625 0,52
ISW (PLISW0000015) f:gtyu‘l“é’x'a;’;"ek -vnek | Giswny Rynek GPW 16 768| Polska 1280 358 0,30
KERNEL (LU0327357389) f:gtyu‘l"é’xa;’;"ek -rvnek | Giswny Rynek GPW 14 230 Luksemburg 703 644 0,54
KETY (PLKETY000011) :(gtz‘l’;wan“’ynek ek cidwny Rynek GPW 3 464|Polska 1188 1199 1,00
KGHM (PLKGHMO00017) Aktywny rynek -rynek | i Rynek GPW 43 590| Polska 4121 4166 3,47
regulowany
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek i Rynek GPW 6 219 Polska 1222 1042 0,87
regulowany
Aktywny rynek - rynek a

LCCORP (PLLCCRP00017) Gtéwny Rynek GPW 163 000/ Polska 413 414 0,34
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

LIVECHAT SOFTWARE SA (PLLVTSF00010) rogulowany Gtéwny Rynek GPW 4 993 | Polska 170 216 0,18
Aktywny rynek - rynek .

LOTOS (PLLOTOS00025) Gtéwny Rynek GPW 27 818|Polska 1671 2326 1,94
regulowany

LPP (PLLPPO000011) Aktywny rynek - rynek | ooy Rynek GPW 416 |Polska 3776 3669 3,06
regulowany

MABION (PLMBION00016) Altywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 3 030|Polska 286 233 0,19
regulowany

MBANK (PLBRE0000012) Aktywny rynek - rynek i Rynek GPW 4 185 Polska 1 806 1630 1,36
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,

MILLENNIUM (PLBIGO000016) Gtéwny Rynek GPW 219 330| Polska 1752 1283 1,07
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

ORANGEPL (PLTLKPL00017) Gtéwny Rynek GPW 208 397|Polska 1104 1484 1,24
regulowany

ORBIS (PLORBIS00014) Aktywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 2 383|Polska 211 270 0,23
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

PEKAO (PLPEKAO00016) Gtéwny Rynek GPW 51 071 Polska 5883 5130 4,27
regulowany

PGE (PLPGER000010) Aldywny rynek - rynek | g Rynek GPW 254 816|Polska 2 560 2028 1,69
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

PGNIG (PLPGNIG00014) Gtéwny Rynek GPW 518 594 | Polska 3145 2244 1,87
regulowany
Aktywny rynek - rynek q

PKNORLEN (PLPKN0000018) Gtéwny Rynek GPW 92 267|Polska 7972 7918 6,59
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

PKOBP (PLPKO0000016) Gtéwny Rynek GPW 256 538|Polska 10 404 8 840 7,36
regulowany
Aktywny rynek - rynek .

PKPCARGO (PLPKPCR00011) Gtéwny Rynek GPW 11 056 Polska 449 227 0,19
regulowany

PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) f:gtyu‘l“é’x'a;’;"ek -vnek | Giswny Rynek GPW 36 710| Luksemburg 1005 1285 1,07

PlayWay SA (PLPLAYW00015) Aldywny rynek - ynek | g0 Rvnek GPW 430 Polska 69 103 0,09
regulowany

PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek |16 uny Rynek GPW 181 756 Polska 7238 7276 6,06
regulowany
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

SANPL2 (PLBZ00000044) Aktywny rynek - rynek | i Rynek GPW 10 576| Polska 3836 3251 2,71
regulowany
STALPROD (PLSTLPD00017) Aktywny rynek - rynek i Rynek GPW 633|Polska 240 115 0,10
regulowany
Aktywny rynek - rynek 2
TAURONPE (PLTAURN00011) Gtéwny Rynek GPW 341 400| Polska 783 560 0,47
regulowany
Aktywny rynek - rynek ,
TSGAMES (PLTSQGMO00016) Gtéwny Rynek GPW 950 | Polska 136 188 0,16
regulowany
VRG (PLVSTLA00011) Altywny rynek - rynek {0 Rynek GPW 60 300| Polska 244 244 0,20
regulowany
Aktywny rynek - rynek .
WIRTUALNA (PLWRTPL00027) Gtéwny Rynek GPW 6 450 | Polska 359 451 0,37
regulowany
Razem aktywny rynek regulowany 3 364 035 89 404 84 974 70,75
Razem aktywny rynek nieregulowany 1] 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym V] 0 0 0,00
Razem 3364 035 89 404 84974 70,75
Wartosc
Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc Liczba wedlug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w ogo6tem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 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
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 19 500 19 257 19 310 16,08
a) Obligacje 19 500 19 257 19 310 16,08
OK0521 (PLO000111274) | Treasury - |Skarb Panstwa Polska 2021-05-25 | Zerokuponowe 1000,00f 11500 11 263 11277 9,39
aktywny Bondspot Rzeczypospolitej
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

rynek Poland Polskiej

Inny Treasury Skarb Panstwa
WZ1122 (PL0000109377) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2022-11-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 8 000 7 994 8 033 6,69

rynek Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 1] 1] 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 19 500 19 257 19 310 16,08
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 19 500 19 257 19 310 16,08

Kraj siedziby Instrument w::rurm::n Wa‘:’tocs:nwiilug Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitenta Liczba ugceny [ ~wyceny w aktywach
bazowy nabycia w tys. |dzien bilansowy .
(wystawcy) ogotem
zi w tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 532 0 0 0,00
. Gietda Papierdow
MIDWIG INDEX FUT Mar20 Aktywny rynek -  |Gldwny Rynek -
(PLOGF0018713)_POZYCIA DLUGA rynek regulowany |GPW Wartosciowych w Polska mWIGA40 % 0 0 0,00
Warszawie S.A.
WIG20 INDEX FUT MAR20 Altywny rynek - | Giowny Rynekc | S1e!da Papierdw
(PLOGF0017954)_POZYCIA DLUGA rynek regulowany |GPW LGl e el LA = g g ey
Warszawie S.A.

II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 532 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 532 0 0 0,00
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

p Wart_o sc vyedlug wyceny Procentowy udziat w
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY na dzien bllalzr;sowy w tys. aktywach ogélem
Grupa PZU S.A. 13 225 11,01
SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
WZ1122 (PLO000109377) 8 033 6,69
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019 31.12.2018
I. Aktywa 120 095 101174
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 228 2 301
2. Naleznosci 3583 905
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 104 284 97 968
- dtuzne papiery wartosciowe 19 310 8 044
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 847 736
III. Aktywa netto (I-II) 119 248 100 438
IV. Kapitat subfunduszu 123 991 103 325
1. Kapitat wptacony 143 369 103 757
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -19 378 -432
V. Dochody zatrzymane -351 1461
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 4301 1879
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 652 -418
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -4 392 -4 348
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 119 248 100 438
Liczba jednostek uczestnictwa
Kategoria O 1250 041,0799 1 033 799,3934
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria O 95,40 97,15

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

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.

( 801 102 102 pzu.pl Strona 8 z 24







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 3091 2 084
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2915 1984
2. Przychody odsetkowe 172 100
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 4 0
I1. Koszty subfunduszu 669 205
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 541 178
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 59 12
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 18 3
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0
12. Pozostate 51 12
Opfaty dla agenta transferowego 38 11
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 669 205
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 2422 1879
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -4 278 -4 766
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 234 -418
- z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -44 -4 348
- Z tytutu réznic kursowych 0 0
VII. Wynik z operacji -1 856 -2 887

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w z4.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria O -1,48 -2,79

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

1. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 100 438 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -1 856 -2 887
a) przychody z lokat netto 2422 1879
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 234 -418
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -44 -4 348
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1 856 -2 887
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 20 666 103 325
3)C Zzer‘r;ii:latvl\:;)italu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 39612 103 757
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek

uczestnictwa) -18 946 432
6. £aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 18 810 100 438
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 119 248 100 438
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 108 149 98 620

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

411 611,5689

1 038 258,6086

Kategoria O 411 611,5689 1 038 258,6086
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 195 369,8824 4 459,2152
Kategoria O 195 369,8824 4 459,2152

¢) saldo zmian

216 241,6865

1033 799,3934

Kategoria O

216 241,6865

1 033 799,3934

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1449 870,1775

1 038 258,6086

Kategoria O 1449 870,1775 1 038 258,6086
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 199 829,0976 4 459,2152
Kategoria O 199 829,0976 4 459,2152

¢) saldo zmian

1250 041,0799

1 033 799,3934

Kategoria O

1250 041,0799

1033 799,3934

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1250 041,0799

1 033 799,3934

Kategoria O

1250 041,0799

1 033 799,3934

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

Kategoria O

97,15

0,00

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

Kategoria O

95,40

97,15

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

Kategoria O

-1,80

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

sprawozdawczym

Kategoria O 91,39 90,80
- data wyceny 2019-08-28 2018-10-26
5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 102,77 101,88
- data wyceny 2019-04-03 2018-08-28
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 95,40 97,16
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28

IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow

netto (w skali roku), w tym: 0,62 0,32
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,28
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05 0,02
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (0 fle wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31
grudnia 2019 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakgji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajgcych z umoéw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktorym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznos¢ z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkow wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkédw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.
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W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposob wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatlu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadq
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 zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywow (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajag sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

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

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywdw nie zawarto zadnej transakcji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow
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;

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
stanowiacej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;
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4) korekty, o ktédrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
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
kryteridow wyboru rynku gtéwnego, o ktorych 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 sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

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

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

2) depozytow - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkow, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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 zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

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, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

9) kontraktow terminowej wymiany pfatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy zastosowaniu metody
zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych polegajacej na kalkulacji wartoéci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej

( 801102102  pzu.pl Strona 14 z 24







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop procentowych z krzywych rentownosci, odpowiednich dla danego typu
instrumentu i waluty;

10) sktadnikéw lokat innych niz okreslone powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Nalezno$ci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje 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 papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy
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 ktérej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12,2019 31.12,2018
Z tytutu zbytych lokat 1342 818
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 3 3
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 2238 84
naleznosci z tytutu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczen 2238 84
Razem 3583 905
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
31.12.2019 31.12.2018
Z tytutu nabytych aktywoéw 755 649
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 17 33
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
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Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 11 11
Pozostate zobowigzania, w tym: 64 43
z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 49 43
Razem 847 736
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc¢ na

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na

Wartos¢ na dzien

Waluta . dzien bilansowy w walucie | . dzien bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
- . sprawozdania - . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 ys
I. Banki: 12 228 2301
Bank Pekao S.A. PLN 12 228 12 228 2 301 2 301
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.05.2018 - 31.12.2018
Wart(_)st': na Wartos¢ na dzien Wart(_)scl: na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] g ys. w tys. ] g ys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 3272 2478
PLN 3269 3269 2478 2478
usb 1 3 0 0

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywéw Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zt aktywach ogétem

I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 19 310 16,08%
procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 310 16,08%
- dtuzne instrumenty 19 310 16,08%
3. Skfadniki 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 funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
::(I,p I-;kptm: :tt::‘::,a;?ne ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 8033 6,69%
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8033 6,69%
- dluzne instrumenty 8033 6,69%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. z} aktywach ogé6tem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 8044 7,95%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 044 7,95%
- dtuzne instrumenty 8 044 7,95%
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 funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 8 044 7,95%
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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. Zobowiazania 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%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papierdw wartosciowych, otwartych
transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 35121 29,24%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 228 10,18%
Naleznosci 3583 2,98%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 310 16,08%
- dtuzne instrumenty 19 310 16,08%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach

lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 19 310 16,08%
Diuzne papiery wartosciowe 19 310 16,08%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzief 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 11250 11,12%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2301 2,27%
Naleznosci 905 0,90%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 044 7,95%
- dtuzne instrumenty 8 044 7,95%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
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I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodlnych kategoriach

lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 8 044 7,95%
Diuzne papiery wartosciowe 8 044 7,95%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzie 31 grudnia 2019. Na dzien 31 grudnia
2019 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r. Na dzien 31 grudnia
2018 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.
Nie dotyczy
Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez

strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

Typ zajetej pozycji

Nazwa instrumentu
pochodnego

Rodzaj instrumentu
pochodnego

Cel otwarcia pozycji

Wartos¢ otwartej
pozycji (w tys. zt)

Terminy i warunki
przysziych strumieni
pienieznych

Kwota bedaca
podstawa przyszitych
ptatnosci (w tys. zt)

Data zapadalnosci

MIDWIG INDEX FUT Mar20

MIDWIG INDEX FUT

Codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego

(PLOGF0017954)

podawanego przez Gtdwny
Rynek GPW

Pozycja dtuga (PLOGF0018713) Mar20 sprawne zarzadzanie portfelem 59 e Nie dotyczy 2020-03-20
Rynek GPW
Codziennie na podstawie

Pozycja dtuga WIG20 INDEX FUT - MAR20 KRSHO sprawne zarzadzanie portfelem 75 kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 2020-03-20

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

31.12.2019 31.12.2018
Pozycja bilansowa Wartos¢ na dzied | .y ock na dzien | Wartosémadzien | . 4oc na dzien
bllansovtly w danej bilansowy w tys. zt bllansovtly w danej bilansowy w tys. zt
walucie w tys. walucie w tys.
f;(l:iﬂniki lokat notowane na aktywnym 104 284 07 968
PLN 104 281 104 284 97 968 97 968
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 0 0
rynku
S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 228 2301
PLN 12 228 12 228 2301 2 301
Naleznosci 3583 905
PLN 3583 3583 905 905
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej
strony do odkupu 0 0
Zobowiazania 847 736
PLN 847 847 736 736
Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.
Nie dotyczy
Dodatnie réznice kursowe:
Nie dotyczy
Ujemne réznice kursowe:
Nie dotyczy
NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -4 234 -418
- dhuzne papiery wartosciowe 0) 0
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0j 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -4 234 -418
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

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

lokat"
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -44 -4 348
- dtuzne papiery wartosciowe 4 35
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0j 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -44 -4 348
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 541 178
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0f
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2019 31.12.2018
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 119 248 100 438
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Wartosc aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
kategoria O 95,40 97,15
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akgji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

Dokonane korekty bledoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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

Nie wystgpity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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) udziale procentowym Aktywow, ktore sa przedmiotem specjainych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI,

I. Informacje ujawniane okresowo:

1. Informacja o udziale procentowym Aktywow, 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 dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

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

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

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na
ryzyko rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akcji). W okresie sprawozdawczym ryzyko
rynkowe mierzone metoda wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato sie w przedziale od 7.5%
do 9.7% WAN.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako niski poniewaz udziat instrumentdw ptynnych utrzymywat sie w
przedziale 91% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny.







I1I.

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.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmow majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg kwestie zarzadzania ryzykiem jest Polityka zarzadzania ryzkiem oraz
sformalizowane procedury operacyjne.

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

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

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 nadzor 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 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 komorek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalnos¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptyna¢ na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitdbw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

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 stosowaé w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

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 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 119% Wartosci Aktywdéw Netto
oraz metoda brutto, ktéra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 109% Wartosci Aktywow Netto.









{2 | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie,wypelniajac obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Akcje Polskie (,,Subfundusz”)
potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych 1 rachunkach papieré6w wartoSciowych oraz
pozytkow z tych aktywoéw wynikajacych, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu
Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sa zgodne ze stanem

faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 przegladowi 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 Akcje Polskie na dzier 31 grudnia 2019 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Akcje Polskie w inPZU Subfunduszu na dzien
Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Otwartym (,Subfundusz”), ktére zawiera: wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy

zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od podstawie przepisami wykonawczymi
1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: oraz przyjetymi zasadami (polityka)

) - rachunkowosci;
o rachun?k \./vyn|k.u Z operacyi, — jest zgodne, we wszystkich istotnych
— zestawienie zmian w aktywach netto; aspektach, co do formy i tresci

z obowigzujgcymi Subfundusz

oraz
przepisami prawa oraz statutem
— noty objasniajgce i informacje Subfunduszu;
dodatkows; — zostalo sporzadzone, we wszystkich

istotnych aspektach, na podstawie
prawidtiowo prowadzonych ksigg
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rachunkowych, zgodnie z przepisami
jednostkowe Subfunduszu: rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
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zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespéjne ze sprawozdaniem
jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
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. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu inPZU Akcji Rynkéw Rozwinietych wydzielonego w ramach inPZU
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Akcji Rynkéw Rozwinietych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Subfunduszem”, obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tgcznej wartosci 109 503 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

IL. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 124 438 tys. zi.

III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie 22 217
tys. zt.

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto
V. Noty objasniajgce
VI. Informacje dodatkowa

Signature ng[ ified

Dokument podpi" y przez
Robert Kubin
------- Data:-2020.03.44.15:05:25 CET

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin ]
Prezes Zarzadu ( Posigisile Nop Verified
Dokument po%pﬁl?}y przez
Cezary Iwanskt
Data: 2020.03.4d 13:03:19 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
Signature Not Verified
Dokument podpisany %gg} Dariusz Jacek Lasek
Data: 2020.03.13 13:3 CET
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu ]
( pOd%fdnaturEpQ Verified
Dokument pod,pié y przez
Marcin Zbigni ottek
L e Deta:-2020:03(13 16:51:56 CET
Marcin Zéttek Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA: ) )
Signature Not Verified _ﬂ
Dokument podpiwny@lez Marcin Bielecki
Data: 2020.03.13 12:5]:47 CET
Marcin Bielecki Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

Akcje 77 508 90 001 71,61 74 219 68 551 65,57
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 46 22 0,02 46 35 0,03
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 9 881 9 994 7,95 9970 9975 9,54
Instrumenty pochodne 0 1321 1,05 0 60 0,04
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica vl dis s iy by 5 b
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 95 052 109 503 87,13 103 332 95 927 91,73

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktorych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaly) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

Kraj siedziby

Wartos$¢ wedtug ceny

Wartosc wedtug

Procentowy udziat

regulowany

AKCIE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta nabycia w tys. zt Yvyceny na dzien w aktywach ogétem
bilansowy w tys. zt
. Aktywny rynek - rynek - .
3i Group PLC (GB0O0B1YW4409) London Stock Exchange 1 500| Wielka Brytania 76 82 0,07
regulowany
3M Co (US88579Y1010) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 370|Stany Zjednoczone 292 248 0,20
regulowany Exchange
a2 Milk Co Ltd (NZATME000258) AT RS RIES | (TS Sl 2 000| Nowa Zelandia 73 76 0,06
regulowany Exchange
ABB Ltd (CH0012221716) Aktywny rynek - rynek [, s vics Exchange 1 000| Szwajcaria 79 92 0,07
regulowany
ABBOTT LABORATOR (US0028241000) CREZTINY AT = RES W 1 e 1 100|Stany Zjednoczone 253 363 0,29
regulowany Exchange
AbbVie Inc (US00287Y1091) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 845 stany Zjednoczone 289 284 0,23
regulowany Exchange
Accenture PLC (IEO0B4BNMY34) ARG TS0 RIS | VO SEeEs 500 | rlandia 317 400 0,32
regulowany Exchange
Activision Blizzard Inc (US00507V1098) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 675|Stany Zjednoczone 197 152 0,12
regulowany Exchange
adidas AG (DEOOOALEWWWO) Albywny rynek - rynek fy - 120| Niemcy 105 148 0,12
regulowany
Adobe Systems Inc (US00724F1012) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 300|stany Zjednoczone 295 376 0,30
regulowany Exchange
Advanced Micro Devices Inc (US0079031078) AR TS RIES | PR SRt 600 | Stany Zjednoczone 68 104 0,08
regulowany Exchange
Aena SME SA (ES0105046009) Aktywny rynek - rynek | ¢ ich Stock Exchange 50| Hiszpania 37 36 0,03
regulowany
AES Corp/VA (US00130H1059) AR TS WIES | B EIEES 1 500] Stany Zjednoczone 82 113 0,09
regulowany Exchange
Aflac Inc (US0010551028) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 800 Stany Zjednoczone 130 160 0,13
regulowany Exchange
Agilent Technologies Inc (US00846U1016) L] RIS B |0 VOIS 136 | Stany Zjednoczone 34 44 0,04
regulowany Exchange
Air Liquide SA (FRO000120073) Aktywny rynek - rynekf e on et paris 249|Francja 100 134 0,11
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Air Products & Chemicals Inc. (US0091581068) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:;’\;:g: SIS 140| Stany Zjednoczone 83 125 0,10

Airbus SE (NL0000235190) i\:gj\lf(\;rxfanryynek “ynek e ronext Paris 315|Holandia 134 175 0,14
Aktywny rynek - rynek .

Akzo Nobel NV (NL0013267909) AT Euronext Amsterdam 200 | Holandia 65 77 0,06

Alcon Inc (CH0432492467) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" ek o Swiss Exchange 228|Szwaicaria 28 49 0,04

ALEXION PHARMACE (US0153511094) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘erﬁgesm 150| Stany Zjednoczone 72 62 0,05

Alimentation Couche-Tard Inc (CA01626P4033) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1Ynek | oronto Stock Exchange 1 000|Kanada 88 120 0,10

Allergan PLC (IE00BY9D5467) fek;yma:\yymk V= E‘fx;g: Sk 200 | Irlandia 137 145 0,12

Allianz SE (DE0008404005) Aktywny rynek - rynek |y 230 Niemey 186 214 0,17
regulowany

Allstate Corp/The (US0200021014) CRETIY FSR  GIES | NERIR ST 200 | stany Zjednoczone 84 85 0,07
regulowany Exchange

Alphabet Inc (US02079K1079) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 185 Stany Zjednoczone 732 939 0,75
regulowany Exchange

Alphabet Inc (US02079K3059) AT S S RIES || PR SRt 190| Stany Zjednoczone 807 966 0,77
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek

AltaGas Ltd (CA0213611001) Toronto Stock Exchange 402 | Kanada 24 23 0,02
regulowany

Altria Group Inc (US0220951033) ARG TS0 IR | [TV SEeEs 484 |stany Zjednoczone 115 92 0,07
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek . . .

Amadeus IT Group SA (ES0109067019) Spanish Stock Exchange 250 | Hiszpania 78 78 0,06
regulowany

Amazon.com Inc (US0231351067) AR TS RIES | PR SRt 260 |Stany Zjednoczone 1 586 1824 1,45
regulowany Exchange

Amcor PLC (JEOOBILF3079) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 2 000 | wielka Brytania 79 82 0,07
regulowany Exchange

American Airlines Group Inc (US02376R1023) AR TS RIES | PR SRt 200 | Stany Zjednoczone 27 22 0,02
regulowany Exchange

American Electric Power Co Inc (US0255371017) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 300 Stany Zjednoczone 91 108 0,09
regulowany Exchange

American Express Co (US0258161092) ARG TS 2 BT ||V VRS ST 750| Stany Ziednoczone 277 355 0,28
regulowany Exchange
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American International Group I (US0268747849) f:gj‘l’(‘g";vyanryy”e" - rynek E‘fx;(:grz Stock 1 000|stany Zjednoczone 196 195 0,16
American Tower Corp (US03027X1000) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;g SIS 355 Stany Zjednoczone 212 310 0,25
American Water Works Co Inc (US0304201033) ?:g;zl\ll(\;r\;vyanryynEK - rynek gfx::grz Stock 120 Stany Zjednoczone 44 56 0,04
AMGEN (US0311621009) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek SIS E‘fcsrgﬁgesmk 400 stany Zjednoczone 266 366 0,29
Amphenol Corp (US0320951017) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fx;ﬁ;z Stock 200 stany Ziednoczone 69 82 0,07
Amundi SA (FRO004125920) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek ~1ynek e ronext Paris 50|Francja 14 15 0,01
Analog Devices Inc (US0326541051) f:gj‘ﬁr‘;)’ax,”ek - rynek gﬁj\g’:\gesm‘:k 230 Stany Zjednoczone 78 104 0,08
Aktywny rynek - rynek .
Anheuser-Busch InBev SA/NV (BE0974293251) regulowany Euronext Brussels 500 |Belgia 174 155 0,12
Anthem Inc (US0367521038) f:gtmr‘;vya;{/”ek - rynek E‘fg’\;{gz Stock 175 stany Zjednoczone 181 201 0,16
Aon PLC (GBOOB5BT0K07) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;{gz LB 289| Wielka Brytania 179 229 0,18
Apple Inc (US0378331005) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek - rynek ’E‘:j\g’:\gjt“k 2 707 | stany Zjednoczone 1933 3019 2,40
APPLIED MATERIALS (US0382221051) f:;‘ﬁwanwy”ek SRS 'E')’(‘Csh[;’;gesm 648 | stany Zjednoczone 86 150 0,12
Aptiv PLC (JEOOB783TY65) fekgj‘ﬁwanwy”ek - rynek E‘frr’l;(:éz Stock 170 Irlandia 50 61 0,05
Aristocrat Leisure Ltd (AUDOOO0OALL7) f:;mwax”ek RIS /E)‘(‘ir:'r"z‘g Securities 700 | Australia 54 63 0,05
. . Aktywny rynek - rynek .
Asahi Kasei Corp (JP3111200006) regulowany Tokyo Stock Exchange 1 368|Japonia 55 59 0,05
] Aktywny rynek - rynek
ASML Holding NV (NL0010273215) regulowany Euronext Amsterdam 250 | Polska 185 281 0,22
Assa Abloy AB (SE0007100581) f:gj‘l’(‘;’x’anryy”e" - rynek g'gsc'iﬁgn?'v'x 800 | szwecja 57 71 0,06
. . . Aktywny rynek - rynek ;
Assicurazioni Generali SpA (IT0000062072) Borsa Italiana 2 000 | Witochy 131 157 0,13
regulowany
Aktywny rynek - rynek .
Astellas Pharma Inc (JP3942400007) Tokyo Stock Exchange 1 000 | Japonia 64 65 0,05

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

ASTRAZENECA PLC (GB0009895292) regulowany London Stock Exchange 760 | Wielka Brytania 224 289 0,23
Atlas Copco AB (SE0011166610) f:gj‘l’(‘g";vyanryy"e" - rynek Q'Qi'iﬁﬁn?w 400 | szwecja 63 61 0,05
Atmos Energy Corp (US0495601058) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;: SIS 50 Stany Zjednoczone 17 21 0,02
AT&T Inc (US00206R1023) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" - rynek E‘fx;{r?g: Stock 3 898 Stany Zjednoczone 490 579 0,46
Australia & New Zealand Bankin (AUOOOO00ANZ3) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS 2:::1?5: S 2 000 | Australia 139 131 0,10
Autodesk Inc (US0527691069) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fcshz’;gesmk 180| Stany Zjednoczone 100 125 0,10
Automatic Data Processing Inc (US0530151036) f:;‘l“gx'ax”ek V= E‘)’?;Zﬁgesmd‘ 280 Stany Zjednoczone 150 181 0,14
AutoZone Inc (US0533321024) f:gj‘ﬁr‘;)’a;’;”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 20|stany Zjednoczone 67 90 0,07
AXA SA (FR0000120628) f:gtmwaxnek S e e 1 300|Francja 125 139 0,11
BAE Systems PLC (GB0002634946) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek -1ynek 1| ondon Stock Exchange 5 500 | Wielka Brytania 175 155 0,12
Ball Corp (US0584981064) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;(:gz LB 200 Stany Ziednoczone 35 49 0,04
' ] . Aktywny rynek - rynek . . .
Banco Bilbao Vizcaya Argentari (ES0113211835) regulowany Spanish Stock Exchange 3 000 | Hiszpania 63 64 0,05
Bank of America Corp (US0605051046) f:;ﬁwanwy”ek SRS E‘frr";(%: SEE 5 500| Stany Zjednoczone 601 736 0,59
Aktywny rynek - rynek - .
Bank of Ireland Group PLC (IEOOBD1RP616) regulowany Irish Stock Exchange 1 500 Irlandia 40 31 0,02
Aktywny rynek - rynek
Bank of Montreal (CA0636711016) regulowany Toronto Stock Exchange 331|Kanada 93 97 0,08
Bank of New York Mellon Corp/T (US0640581007) f:gtzlj\ll:;r\;yanryyne'( - rynek E)f:\r’\;(:grz Stock 700 | Stany Zjednoczone 127 134 0,11
Bank of Nova Scotia/The (CA0641491075) f:gjﬁwanryymk IR Toronto Stock Exchange 1 000 | Kanada 206 214 0,17
Aktywny rynek - rynek - .
Barclays PLC (GB0031348658) regulowany London Stock Exchange 20 000 | Wielka Brytania 161 180 0,14
Barratt Developments PLC (GB0000811801) Alywny rynek - ynek ) 4o sock Exchange 1 000| Wielka Brytania 25 37 0,03

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

BARRICK GOLD (CA0679011084) Toronto Stock Exchange 2 000 |Stany Zjednoczone 99 141 0,11
regulowany

BASF SE (DEOOOBASF111) Aktywny rynek - rynek |y o1 570 | Niemcy 211 163 0,13
regulowany

BAXTER (US0718131099) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 350 | Stany Zjednoczone 100 111 0,09
regulowany Exchange

BAYER AG (DEO0OBAY0017) Aktywny rynek - rynek |y o 600 | Niemcy 263 186 0,15
regulowany

Bayerische Motoren Werke AG (DE0005190003) Aktywny rynek - rynek - fy o 121 | Niemcy 39 38 0,03
regulowany

Becton Dickinson and Co (US0758871091) CREZTINY AT = RES W 1 e 150| Stany Zjednoczone 143 155 0,12
regulowany Exchange

Berkshire Hathaway Inc (US0846707026) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 760 Stany Zjednoczone 549 654 0,52
regulowany Exchange

BHP Billiton Ltd (AUOOOOOOBHP4) AT RS RIES | (TS Sl 3 608| Australia 339 374 0,30
regulowany Exchange

BIOGEN IDEC (US09062X1037) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 150|Stany Zjednoczone 194 169 0,13
regulowany Exchange

BioMerieux (FR0013280286) Albywny rynek - rynek | oot paris 100 Francja 31 34 0,03
regulowany

BlackRock Inc (US09247X1019) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 100/ Stany Zjednoczone 152 191 0,15
regulowany Exchange

Blackstone Group Inc/The (US09260D1072) ARG TS0 RIS | VO SEeEs 500 Stany Zjednoczone 103 106 0,08
regulowany Exchange

BNP PARIBAS (FR0000131104) Aktywny rynek - rynek | et paris 900 |Franja 213 202 0,16
regulowany

BOEING CO (US0970231058) AR TS WIES | BV EIEES 330 Stany Zjednoczone 437 408 0,32
regulowany Exchange

Boliden AB (SE0012455673) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ OMX 400|Szwecja 39 40 0,03
regulowany Stockholm

Booking Holdings Inc (US09857L1089) AR TS RIES | PR SRt 25| Stany Zjednoczone 182 195 0,16
regulowany Exchange

BorgWarner Inc (US0997241064) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 130|Stany Zjednoczone 20 21 0,02
regulowany Exchange

BOSTON SCIENTIFIC CORP (US1011371077) BRI i3 GIES | S VET e 1 000 | Stany Zjednoczone 142 172 0,14
regulowany Exchange

BP PLC (GB0007980591) Atywny rynek - rynek 1) 1 on Stock Exchange 9 151| Wielka Brytania 256 216 0,17

regulowany
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BRISTOL MYERS (US1101221083) f:gj‘l’:;’x’anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;g SIS 1639 |stany Zjednoczone 362 400 0,32

British American Tobacco PLC (GB0002875804) i\:gj\lz(\;rxfanryynek “TYNek ) sndon Stock Exchange 1 100| Wielka Brytania 207 178 0,14

Broadcom Inc (US11135F1012) f:gj‘l’:;’x’anryy"ek RS E‘)’?csrgﬁgeﬁ“k 250 | stany Zjednoczone 219 300 0,24

Brookfield Asset Management In (CA1125851040) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" “Ynek | oronto Stock Exchange 700|Kanada 110 153 0,12

Brown-Forman Corp (US1156372096) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘fx;“’gz L 500 Stany Ziednoczone 124 128 0,10

BT Group PLC (GB0030913577) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1ynek 1| ondon Stock Exchange 5 847 | Wielka Brytania 70 56 0,04

Cadence Design Systems Inc (US1273871087) f:;‘l“gx'ax”ek V= E‘)’?;Zﬁgesmd‘ 400 [ stany Zjednoczone 106 105 0,08

' - . Aktywny rynek - rynek

Canadian National Railway Co (CA1363751027) regulowany Toronto Stock Exchange 500| Kanada 154 171 0,14

Canadian Pacific Railway Ltd (CA13645T1003) f:gtmwaxnek “rynek | onto Stock Exchange 120|Kanada 83 116 0,09

Canon Inc (JP3242800005) f‘:gttlj\lﬁr‘;;/anryynek - rynek Tokyo Stock Exchange 700 |Japonia 87 73 0,06

Capgemini SE (FR0000125338) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek e ronext Paris 100 Francja 45 46 0,04

Capital One Financial Corp (US14040H1059) ﬁ\:gt?fj\ﬁr‘xanryynek - rynek E‘frr’l;(:éz Stock 272|stany Zjednoczone 95 106 0,08

Caterpillar Inc (US1491231015) ARG TS0 IR | [TV SEeEs 500 Stany Zjednoczone 288 280 0,22
regulowany Exchange

CBRE Group Inc (US12504L1098) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 500 Stany Zjednoczone 86 116 0,09
regulowany Exchange

CDW Corp/DE (US12514G1085) AR TS RIES | PR SRt 42|Stany Zjednoczone 14 23 0,02
regulowany Exchange

Central Japan Railway Co (JP3566800003) Aktywny rynek - rynek Tokyo Stock Exchange 150|Japonia 108 115 0,09
regulowany

CenturyLink Inc (US1567001060) R A8 MUES | ET e 600 | Stany Zjednoczone 40 30 0,02
regulowany Exchange

CERNER CORPORATI (US1567821046) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 500 Stany Zjednoczone 119 139 0,11
regulowany Exchange

CGI Inc. (CA12532H1047) Alywny rynek - ynek |, vo Stock Exchange 275|Kanada 64 87 0,07

regulowany
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Charles Schwab Corp/The (US8085131055) f:gj‘l’(‘g";vyanryy”e" - rynek E‘fx;(:grz Stock 800 | Stany Zjednoczone 147 144 0,11

Charter Communications Inc (US16119P1084) ?:S;Zl\ll(\;rx/anryynek RS gﬁ;srgﬁgesml:k 99 | Stany Zjednoczone 129 182 0,15

Check Point Software Technolog (1L0010824113) f:gj‘l’(‘g";vyanryy”e" - rynek E‘Qigﬁgeﬁ“k 200 |1zrael 86 84 0,07

Chevron Corp (US1667641005) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek SIS E‘f::‘;g: 2L 1 300 Stany Zjednoczone 590 595 0,47

Chubb Ltd (CH0044328745) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fx;ﬁ;z Stock 270|Szwaicaria 133 160 0,13

Cie Financiere Richemont SA (CH0210483332) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek “rynek 1oy Swiss Exchange 400 |Francja 138 119 0,09

: . Aktywny rynek - rynek - ;

Cie Generale des Etablissement (FR0000121261) regulowany Euronext Paris 120|Francja 51 56 0,04

CIGNA CORPORATION ORDSHR (US1255231003) f:;‘l“gx'ax”ek = E‘fx::gr: SIS 257|stany Zjednoczone 252 200 0,16

Cisco Systems Inc (US17275R1023) rA:gtrlAéwa;{/nek - rynek E:(-\cshz/:\(ggeStOCk 2 600|Stany Zjednoczone 422 474 0,38

Citigroup Inc (US1729674242) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;{gz LB 1 300| Stany Zjednoczone 314 394 0,31

CME Group Inc (US12572Q1058) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek - rynek ’E‘:j\g’:\gjt“k 300|stany Zjednoczone 192 229 0,18

. Aktywny rynek - rynek . . .

CNH Industrial NV (NL0010545661) T Borsa Italiana 1 500 | Wielka Brytania 67 63 0,05

Coca-Cola Co/The (US1912161007) fekgj‘ﬁwanwy”ek - rynek E‘frr’l;(:éz Stock 2 200|Stany Zjednoczone 350 462 0,37

Cognizant Technology Solutions (US1924461023) f:;mwax”ek RIS gﬁj\g’:‘gesmk 500 Stany Zjednoczone 119 118 0,09

Coles Group Ltd (AU0000030678) Aktywny rynek - rynek [ Australian Securities 1 500| Australia 57 59 0,05
regulowany Exchange

Colgate-Palmolive Co (US1941621039) R A8 MUES | ET e 600 | Stany Zjednoczone 152 157 0,13
regulowany Exchange

Comcast Corp (US20030N1019) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 4 000 Stany Zjednoczone 472 683 0,54
regulowany Exchange

Commonwealth Bank of Australia (AUO00000CBA7) | AKYWNY rynek - rynek | Australian Securities 695 Australia 134 148 0,12
regulowany Exchange

Compass Group PLC (GBOOBD6K4575) Atywny rynek - rynek 1) 1 on Stock Exchange 1 300 | Wielka Brytania 105 123 0,10

regulowany
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ConocoPhillips (US20825C1045) AT RLESA RS | [T SRS 800/ Stany Zjednoczone 226 198 0,16
regulowany Exchange

Consolidated Edison Inc (US2091151041) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 200 stany Zjednoczone 64 69 0,06
regulowany Exchange

Constellation Brands Inc (US21036P1084) AT RLESA RS | [T SRS 81 [stany Zjednoczone 53 58 0,05
regulowany Exchange

Constellation Software Inc/Can (CA21037X1006) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" “Ynek | oronto Stock Exchange 40|Kanada 94 147 0,12

Continental AG (DE0005439004) Aktywny rynek - rynekfy o 80 [Niemey 49 39 0,03
regulowany

Corning Inc (US2193501051) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 490 [ stany Zjednoczone 64 54 0,04
regulowany Exchange

Corteva Inc (US22052L1044) AR I S S || I < i s 513|Stany Zjednoczone 39 58 0,05
regulowany Exchange

Costco Wholesale Corp (US22160K1051) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 220 stany Zjednoczone 213 246 0,20
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek . .

CRH PLC (IE0001827041) Irish Stock Exchange 1 000|Irlandia 134 152 0,12
regulowany

Crown Castle International Cor (US22822V1017) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 350|Stany Zjednoczone 163 189 0,15
regulowany Exchange

CSL Ltd (AUOD000OCSLS) AT 38 IS Rl 2R 23 200| Australia 99 147 0,12
regulowany Exchange

CSX Corp (US1264081035) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 325|Stany Zjednoczone 88 89 0,07
regulowany Exchange

CVS Health Corp (US1266501006) PRI WS SIS | IS eSS 1 037/ Stany Zjednoczone 243 293 0,23
regulowany Exchange

_ Aktywny rynek - rynek .

Daiichi Sankyo Co Ltd (JP3475350009) Tokyo Stock Exchange 400 |Japonia 94 101 0,08

regulowany
. . Aktywny rynek - rynek .

Daikin Industries Ltd (JP3481800005) Tokyo Stock Exchange 100|Japonia 42 54 0,04
regulowany

Daimler AG (DE0007100000) Aktywny rynek - rynekfy o 467 | Niemcy 135 98 0,08
regulowany

Danaher Corp (US2358511028) AT TS = TS Chicago Stock Exchange 350|Stany Zjednoczone 139 204 0,16
regulowany

Danone SA (FRO000120644) Aktywny rynek - rynekfe ot paris 400 Francja 110 126 0,10
regulowany

Danske Bank A/S (DK0010274414) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ OMX 500/ Dania 40 31 0,02
regulowany Copenhagen
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Aktywny rynek - rynek

Dassault Systemes SE (FR0000130650) regulowany Euronext Paris 150 Francja 87 94 0,07
DEERE & CO (US2441991054) i\:;\lf(\;rxfanryynek RS E‘f:;’];(:gz SIS 325|Stany Zjednoczone 181 214 0,17
Dell Technologies Inc (US24703L2025) f:gj‘l’(‘g";vyanryy”e" - rynek E‘fx;(:grz Stock 270 stany Zjednoczone 60 53 0,04
Delta Air Lines Inc (US2473617023) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek " E‘f::‘;g: Bl 150| Stany Zjednoczone 32 33 0,03
Denso Corp (JP3551500006) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1Ynek 1 okyo Stock Exchange 400 | 7aponia 69 69 0,06
Dentsu Inc (JP3551520004) f‘;(gttll\l’;wa?;nek IS Tokyo Stock Exchange 400 |Japonia 65 53 0,04
Deutsche Boerse AG (DE0005810055) f:gj‘ﬁr‘;)’ax,”ek ek yetra 150| Niemcy 73 90 0,07
Deutsche Post AG (DE0005552004) f:;‘l“gx'ax”ek “rynek vt 800 Niemey 97 116 0,09
Deutsche Telekom AG (DE0005557508) f:gtmr‘;vya;{/”ek “rynek |y etra 2 000 | Niemcy 114 124 0,10
Deutsche Wohnen SE (DEOOOAOHNS5C6) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek |y et 250 Niemey 45 39 0,03
Diageo PLC (GB0002374006) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/a;’;”ek -1ynek 1| ondon Stock Exchange 1 519| Wielka Brytania 207 243 0,19
DNB ASA (NO0010031479) f:;ﬁwanwy”ek “Yek | 5olo Stock Exchange 600 | Norwegia 44 43 0,03
Dollar General Corp (US2566771059) fekgj‘ﬁwanwy”ek - rynek E‘frr’l;(:éz Stock 154 Stany Zjednoczone 60 91 0,07
Dollarama Inc (CA25675T1075) f:;mwax”ek “ynek | oronto Stock Exchange 300|Kanada 34 39 0,03
Dominion Energy Inc (US25746U1097) f:gtzlj\ll:;r\;yanryynEK - rynek Efx;(:;z Stock 1 200| Stany Zjednoczone 288 377 0,30
Dow Inc (US2605571031) ?ekgtzlj\ll(\;r\;\)la;yynEK IR E‘f:;’]::;é EReck 513 stany Zjednoczone 235 107 0,09
DR Horton Inc (US23331A1097) f:gj‘l’(‘;’x’anryy”e" - rynek E‘fx;{:;g Stock 500 Stany Zjednoczone 71 100 0,08
DSV PANALPINA A/S (DK0060079531) f:gtz‘l’;r‘l)’a;‘;”ek RIS ggs(m%g%'\:x 150| Dania 64 66 0,05
Duke Energy Corp (US26441C2044) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 450 | stany Zjednoczone 132 156 0,12

regulowany

Exchange
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DuPont de Nemours Inc (US26614N1028) AT RLESA RS | [T SRS 513 |Stany Zjednoczone 78 125 0,10

regulowany Exchange
. Aktywny rynek - rynek .

East Japan Railway Co (JP3783600004) Tokyo Stock Exchange 171|Japonia 59 59 0,05
regulowany

Eaton Corp PLC (IEO0B8KQNS27) AT RLESA RS | [T SRS 300|Irlandia 83 108 0,09
regulowany Exchange

eBay Inc (US2786421030) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 598 | Stany Zjednoczone 64 82 0,07
regulowany Exchange

Ecolab Inc (US2788651006) CREZTINY AT = RES W 1 e 160| Stany Zjednoczone 92 117 0,09
regulowany Exchange

EDP - Energias de Portugal SA (PTEDPOAMO0009) Aktywny rynek - rynek - fe -onext Lisbon 1 600| Portugalia 21 26 0,02
regulowany

EDWARDS LIFESCIE (US28176E1082) GRS RS S| [TV SEeEs 260 Stany Zjednoczone 194 230 0,18
regulowany Exchange

Eisai Co Ltd (JP3160400002) Aktywny rynek - rynek |.po\ - Stock Exchange 183 |3aponia 56 52 0,04
regulowany

ELI LILLY (US5324571083) CRETIY FSR  GIES | NERIR ST 496 | stany Zjednoczone 215 248 0,20
regulowany Exchange

Emera Inc (CA2908761018) Aktywny rynek - rynek Toronto Stock Exchange 400 | Kanada 65 65 0,05
regulowany

Emerson Electric Co (US2910111044) I SRS RS | W 350 Stany Zjednoczone 93 101 0,08
regulowany Exchange

- Aktywny rynek - rynek

Enbridge Inc (CA29250N1050) Toronto Stock Exchange 1 100 |Kanada 136 165 0,13
regulowany

Enel SpA (IT0003128367) Altywny rynek - rynek 1o oo Ttaliana 6 500 | Wiochy 131 19 0,16
regulowany

Engie SA (FR0010208488) Aktywny rynek - rynek | next paris 2 500| Francja 148 153 0,12
regulowany

Eni SpA (IT0003132476) Albywny rynek - rynek g o taliana 1 000| Wiochy 68 59 0,05
regulowany

EOG Resources Inc (US26875P1012) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 300|Stany Zjednoczone 134 95 0,08
regulowany Exchange

E.ON SE (DEOOOENAG999) Alywny rynek - rynek f., - 2 000 | Niemcy 74 81 0,06
regulowany

Equinor ASA (NO0010096985) Aktywny rynek - rynek | 1 siock Exchange 700 | Norwegia 70 53 0,04
regulowany

ERSTE GROUP BANK (AT0000652011) Alcywny rynek - ynek |z - Stock Exchange 300| Austria 47 43 0,03

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Essilorluxottica (FR0000121667) regulowany Euronext Paris 180 Francja 86 104 0,08

Essity AB (SE0009922164) f:gj‘l’:;’x’anryy"ek RS g‘tﬁsc'iﬁgn?'v'x 400| Szwecja 44 49 0,04

Estee Lauder Cos Inc/The (US5184391044) ?:g;zl\ll(\;r\;vyanryynEK - rynek gfx::grz Stock 140 | Stany Zjednoczone 75 110 0,09

Exelon Corp (US30161N1019) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek " E‘fcsrgﬁgesmk 1 000|Stany Zjednoczone 162 173 0,14

Expedia Group Inc (US30212P3038) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fcshz’;gesmk 50| Stany Zjednoczone 25 21 0,02

Experian PLC (GBOOB19NLVA48) Albywny rynek - rynek |, 40 Stock Exchange 600 Wielka Brytania 54 77 0,06
regulowany

Exxon Mobil Corp (US30231G1022) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 2 445 [ Stany Zjednoczone 723 648 0,52
regulowany Exchange

Facebook Inc (US30303M1027) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 1 427Stany Zjednoczone 863 1112 0,88
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek .

FANUC Corp (JP3802400006) Tokyo Stock Exchange 300|Japonia 230 213 0,17
regulowany

- Aktywny rynek - rynek .

Fast Retailing Co Ltd (JP3802300008) Tokyo Stock Exchange 30| Japonia 60 68 0,05
regulowany

Fastenal Co (US3119001044) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 1 000 Stany Zjednoczone 9% 140 0,11
regulowany Exchange

FedEx Corp (US31428X1063) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 185|Stany Zjednoczone 133 106 0,08
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek -

Ferguson PLC (JEOOBIJVNSS43) London Stock Exchange 250 | Szwajcaria 66 86 0,07
regulowany

Ferrari NV (NL0O011585146) Alywny rynek - rynek 1o o Tealiana 80| wiochy 47 50 0,04
regulowany

. Aktywny rynek - rynek . . .

Ferrovial SA (ES0118900010) Spanish Stock Exchange 315|Hiszpania 33 36 0,03

regulowany
] . Aktywny rynek - rynek . - .

Fiat Chrysler Automobiles NV (NL0010877643) Borsa Italiana 800 | Wielka Brytania 46 45 0,04
regulowany

Fidelity National Information (US31620M1062) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 389|stany Zjednoczone 170 205 0,16
regulowany Exchange

Fifth Third Bancorp (US3167731005) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 420/ Stany Zjednoczone 41 49 0,04
regulowany Exchange

Fiserv Inc (US3377381088) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 350|Stany Zjednoczone 104 154 0,12
regulowany Exchange
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Ford Motor Co (US3453708600) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;: SIS 4 000 | stany Zjednoczone 149 141 0,11
Fortis Inc (CA3495531079) ?:g;zl\ll(\;r\;vyanryynEK - rynek Toronto Stock Exchange 272|Kanada 36 43 0,03
Fortive Corp (US3495911088) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;: SIS 390 Stany Zjednoczone 115 113 0,09
Fox Corporation (US35137L1052) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" - rynek E‘fcshzﬁgesm‘:k 200 Stany Ziednoczone 31 28 0,02
Fox Corporation (US35137L2043) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘erﬁgesm 93 stany zjednoczone 16 13 0,01
Franco-Nevada Corp (CA3518581051) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1Ynek | oronto Stock Exchange 200|Kanada 49 78 0,06
Fresenius SE & Co KGaA (DE0005785604) f:;‘l“gx'ax”ek “rynek vt 270 Niemey 77 58 0,05
Fujitsu Ltd (JP3818000006) f:gj‘ﬁr‘;)’a;’;”ek “YNeK | rokyo Stock Exchange 300|Japonia 78 108 0,09
. Aktywny rynek - rynek . .
Galp Energia SGPS SA (PTGALOAM0009) regulowany Euronext Lisbon 300 | Portugalia 18 19 0,02
Geberit AG (CH0030170408) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek “1ynek gy Swiss Exchange 40| szwaijcaria 58 85 0,07
General Dynamics Corp (US3695501086) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;(:gz LB 200 Stany Ziednoczone 130 134 0,11
General Electric Co (US3696041033) ﬁ\:gt?fj\ﬁr‘xanryynek - rynek E‘frr’l;(:éz Stock 4 000 | stany Zjednoczone 209 170 0,14
General Mills Inc (US3703341046) f:;ﬁwanwy”ek SRS E‘frr";(%: SEE 500 Stany Zjednoczone 98 102 0,08
General Motors Co (US37045V1008) f:gtﬁ‘l’;rx'ax”ek - rynek E‘fx;(:;; Stock 1 100| Stany Zjednoczone 154 153 0,12
Genuine Parts Co (US3724601055) f:gjﬁwanryymk IR E)f::\;(:grz EReck 120|Stany Zjednoczone 49 48 0,04
GILEAD SCI (US3755581036) f:;mwanryynek - rynek E‘fcsh[;ﬁ(g):t“k 750 | stany Zjednoczone 195 185 0,15
Givaudan SA (CH0010645932) Albywny rynek - rynek | oo, o e Exchange 10| Szwaijcaria 88 119 0,09
regulowany
GlaxoSmithKline PLC (GB0009252882) f:gtﬁ‘l’;wa;‘;”ek “1Ynek || ondon Stock Exchange 2 527| Wielka Brytania 190 225 0,18
Aktywny rynek - rynek P
Glencore PLC (JEOOB4T3BW64) London Stock Exchange 6 287|Szwajcaria 95 74 0,06

regulowany
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Global Payments Inc (US37940X1028) i\:gj\lf(\;rxfanryynek - rynek E‘f;"r’];(:grz Stock 350 Stany Zjednoczone 225 243 0,19
Goldman Sachs Group Inc/The (US38141G1040) f:;yj‘l’g\;vyanryy"ek RS gf:\r’\;(:é: SIS 150 | Wielka Brytania 130 131 0,10
Grifols S.A. (ES0171996087) f:gj‘l’(‘g";vyanryy”e" “YNeK [ o anish Stock Exchange 300 | Hiszpania 35 40 0,03
Halliburton Co (US4062161017) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek " E‘f::‘;g: Bl 1 050|Stany Zjednoczone 136 98 0,08
Halma PLC (GB0004052071) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1ynek 1| ondon Stock Exchange 500 | Wielka Brytania 56 53 0,04
Hasbro Inc (US4180561072) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘ermgesm 200 Stany Ziednoczone 71 80 0,06
HCA Healthcare Inc (US40412C1018) f:gj‘ﬁr‘;)’ax,”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 280 Stany Zjednoczone 144 157 0,13
Heineken NV (NLO000009165) f:;‘l“gx'ax”ek “ynek e ronext Amsterdam 200| Holandia 82 81 0,06
Henkel AG & Co KGaA (DE0006048432) f:gtmr‘;vya;{/”ek “rynek |y etra 150 | Niemey 63 59 0,05
Hennes & Mauritz AB (SE0000106270) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS ggsc'i:gn?'v'x 800| Szwecja 54 62 0,05
Hewlett Packard Enterprise Co (US42824C1099) f‘:gttlj\lﬁr‘;;/anryynek - rynek EEZ:\;?JE Stock 500| Stany Zjednoczone 29 30 0,02
Hilton Worldwide Holdings Inc (US43300A2033) f:;ﬁwanwy”ek SRS E‘frr";(%: SEE 250 Stany Zjednoczone 88 105 0,08
Hitachi Ltd (JP3788600009) fekgj‘ﬁwanwy”ek “YNek | rokyo Stock Exchange 600 Japonia 76 97 0,08
Home Depot Inc/The (US4370761029) f:;mwax”ek RIS E‘fg‘;(:;; B 730| Stany Zjednoczone 502 605 0,48
Honda Motor Co Ltd (JP3854600008) f:gj‘l’(‘;’x’anryy”e" “ynek | okyo Stock Exchange 943 | 3aponia 98 102 0,08
Honeywell International Inc (US4385161066) f:gjﬁwanryymk IR Ef::\;(:éz EReck 548 | Stany Zjednoczone 307 368 0,29
Hoya Corp (JP3837800006) f:gj‘l’(‘;’x’anryy”e" “1ynek | okyo Stock Exchange 300 3aponia 63 110 0,09
HP Inc (US40434L1052) AR TS - R | VRS S 1 000|Stany Zjednoczone 92 78 0,06
regulowany Exchange
HSBC Holdings PLC (GB0005405286) Atywny rynek - rynek 1) 1 on Stock Exchange 10 179| Wielka Brytania 363 301 0,24

regulowany
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Humana Inc (US4448591028) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;: SIS 46| stany zjednoczone 53 64 0,05
IAC/InterActiveCorp (US44919P5089) i\:gj\lz(\;rxfanryynek - rynek E‘)’?Cizﬁgeﬁoc" 50 | Stany Zjednoczone 44 47 0,04
Aktywny rynek - rynek . . .
Iberdrola SA (ES0144580Y14) regulowany Spanish Stock Exchange 3 137 | Hiszpania 81 123 0,10
IDEXX Laboratories Inc (US45168D1046) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" - rynek E‘fcshzﬁgesm‘:k 80| stany Zjednoczone 85 79 0,06
IHS Markit Ltd (BMG475671050) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘fx;“’gz L 700| Wielka Brytania 131 200 0,16
Tllinois Tool Works Inc (US4523081093) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fx;ﬁ;z Stock 341|stany Ziednoczone 174 233 0,19
ILLUMINA INC (US4523271090) f:;‘l“gx'ax”ek V= E‘)’?;Zﬁgesmd‘ 50 Stany Zjednoczone 65 63 0,05
Incyte Corp (US45337C1027) f:gj‘ﬁr‘;)’a;’;”ek - rynek gﬁj\g’:\gesm‘:k 300|Stany Zjednoczone 110 99 0,08
Industria de Diseno Textil SA (ES0148396007) f:gtmwaxnek “Nek | g onish Stock Exchange 600 | Hiszpania 64 80 0,06
Aktywny rynek - rynek .
INFINEOH TECHNOLOGIES (DE0006231004) gy Xetra 700 Niemey 53 61 0,05
ING Groep NV (NL0011821202) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek e ronext Amsterdam 2 000| Holandia 91 91 0,07
Ingersoll-Rand PLC (IE00B6330302) fekgj‘ﬁrx’anwy”ek - rynek E‘frr’];(:éz Stock 350 Irlandia 163 177 0,14
Intel Corp (US4581401001) f:;ﬁwanwy”ek SRS 'E')’(\Csh[;’;gesm 2 500 Stany Zjednoczone 520 568 0,45
Intercontinental Exchange Inc (US45866F1049) f:gtﬁ‘l’;rx'ax”ek - rynek E‘fx;(:;; Stock 506 | Stany Zjednoczone 152 178 0,14
InterContinental Hotels Group (GBOOBHJYC057) f:gjﬁwanryymk IR London Stock Exchange 300 | Wielka Brytania 74 78 0,06
International Business Machine (US4592001014) f:gjﬁwanryynek - rynek E)f:\r’\;(:grz Stock 500| Stany Zjednoczone 258 255 0,20
International Paper Co (US4601461035) f:gjﬁwanryymk IR E)f::\;(:grz EReck 600 | Stany Zjednoczone 95 105 0,08
Aktywny rynek - rynek ’
Intesa Sanpaolo SpA (IT0000072618) regulowany Borsa Italiana 10 000 | Wiochy 85 100 0,08
Intuit Inc (US4612021034) ARG IS IS | RS0 BIEe 200 Stany Zjednoczone 161 199 0,16

regulowany

Exchange
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Aktywny rynek - rynek

NASDAQ Stock

Intuitive Surgical Inc (US46120E6023) 95| Stany Zjednoczone 185 213 0,17
regulowany Exchange
Investor AB (SE0000107419) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ OMX 400|Szwecja 64 83 0,07
regulowany Stockholm
IQVIA Holdings Inc (US46266C1053) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 100/ Stany Zjednoczone 46 59 0,05
regulowany Exchange
ISS A/S (DK0060542181) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ OMX 500 Dania 65 46 0,04
regulowany Copenhagen
Aktywny rynek - rynek .
ITOCHU Corp (JP3143600009) Tokyo Stock Exchange 800 |Japonia 54 71 0,06
regulowany
Jacobs Engineering Group Inc (US4698141078) CREZTINY AT = RES W 1 e 250 Stany Zjednoczone 75 85 0,07
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek .
Japan Tobacco Inc (JP3726800000) Tokyo Stock Exchange 741|Japonia 70 63 0,05
regulowany
Johnson Controls International (IE00BY7QL619) AT RS S| [TV SEeEs 1 300|Irlandia 180 201 0,16
regulowany Exchange
JOHNSONBJOHNSON (US4781601046) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 1 475|stany Zjednoczone 669 817 0,65
regulowany Exchange
JPMorgan Chase & Co (US46625H1005) I SRS RS | W 2 050 Stany Ziednoczone 837 1085 0,86
regulowany Exchange
. Aktywny rynek - rynek .
JXTG Holdings Inc (JP3386450005) Tokyo Stock Exchange 2 200]|Japonia 45 38 0,03
regulowany
Kao Corp (JP3205800000) Altywny rynek - rynek | Stock Exchange 300|Japonia 89 95 0,08
regulowany
KBC Group NV (BE0003565737) Aktywny rynek - rynek | et Brussels 200|Belgia 55 57 0,05
regulowany
KDDI Corp (JP3496400007) Aktywny rynek - rynek .o Stock Exchange 1 500|Japonia 145 171 0,14
regulowany
Kering SA (FR0000121485) Aktywny rynek - rynek e onext paris 50|Francja 88 125 0,10
regulowany
KeyCorp (US4932671088) R A8 MUES | ET e 1 400/ Stany Zjednoczone 102 108 0,09
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek .
Keyence Corp (JP3236200006) Tokyo Stock Exchange 140|Japonia 161 188 0,15
regulowany
Keysight Technologies Inc (US49338L1035) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 300|Stany Zjednoczone 97 117 0,09
regulowany Exchange
] Aktywny rynek - rynek .
Kikkoman Corp (JP3240400006) Tokyo Stock Exchange 200|Japonia 45 38 0,03

regulowany

( 801102102  pzu.pl

Strona 17 z 59








ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Kimberly-Clark Corp (US4943681035) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 200stany Zjednoczone 88 104 0,08
regulowany Exchange

Kinder Morgan Inc/DE (US49456B1017) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 1200|Stany Zjednoczone 74 9% 0,08
regulowany Exchange

KLA Corp (US4824801009) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 120|Stany Zjednoczone 80 81 0,06
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek . ] i

Kone OYJ (FI0009013403) NASDAQ OMX Helsinki 350 Finlandia 70 87 0,07
regulowany

Koninklijke Ahold Delhaize NV (NL0011794037) Albywny rynek - rynek | o ext Amsterdam 1 000 Holandia 98 95 0,08
regulowany

o Aktywny rynek - rynek .

Koninklijke KPN NV (NL0O000009082) Euronext Amsterdam 5 000 | Holandia 51 56 0,04

regulowany
s . Aktywny rynek - rynek .

Koninklijke Philips NV (NLO000009538) Euronext Amsterdam 700 | Holandia 110 130 0,10
regulowany

Kraft Heinz Co/The (US5007541064) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 600 | Stany Zjednoczone 122 73 0,06
regulowany Exchange

. Aktywny rynek - rynek . . i

LafargeHolcim Ltd (CH0012214059) Six Swiss Exchange 300 | Szwajcaria 49 63 0,05
regulowany

Lam Research Corp (US5128071082) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 120|Stany Zjednoczone 93 133 0,11
regulowany Exchange

Las Vegas Sands Corp (US5178341070) I SRS RS | W 500 Stany Ziednoczone 126 131 0,10
regulowany Exchange

Lear Corporation (US5218652049) Aktywny rynek - rynek  {New York Stock 40| Stany Zjednoczone 21 21 0,02
regulowany Exchange

Lennar Corp (US5260571048) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 523 Stany Zjednoczone 83 111 0,09
regulowany Exchange

Linde PLC (IE00BZ12WPS2) Aktywny rynek - rynek |y oy 350 Stany Zjednoczone 213 284 0,23
regulowany

Lioyds Banking Group PLC (GBO008706128) ?ek;zlj\ll(\;r\;\)lanryynEK ~rynek || ondon Stock Exchange 31 622 Wielka Brytania 85 99 0,08

Lockheed Martin Corporation (US5398301094) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 150|Stany Zjednoczone 185 222 0,18
regulowany Exchange

London Stock Exchange Group PL (GBOOBOSWIX34) f:gjﬁwanryymk IR London Stock Exchange 200 | Wielka Brytania 38 77 0,06

Lonza Group AG (CH0013841017) Aktywny rynek - rynek | g, o ics Exchange 50 Szwajcaria 60 69 0,06
regulowany

L'Oreal SA (FRO000120321) Alywny rynek - ynek | g oot paris 150 Francja 134 169 0,13

regulowany
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Lowe's Cos Inc (US5486611073) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 550| Stany Zjednoczone 234 250 0,20

regulowany Exchange
. . Aktywny rynek - rynek . .

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt (FR0000121014) Euronext Paris 200 | Francja 261 353 0,28
regulowany

LyondellBasell Industries NV (NLO009434992) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 300| Holandia 101 108 0,09
regulowany Exchange

Macquarie Group Ltd (AUOD000OMQG1) Aktywny rynek - rynek | Australian Securities 300 Australia 93 110 0,09
regulowany Exchange

. Aktywny rynek - rynek

Magna International Inc (CA5592224011) Toronto Stock Exchange 250|Kanada 45 52 0,04

regulowany
. . Aktywny rynek - rynek

Manulife Financial Corp (CA56501R1064) Toronto Stock Exchange 2 300|Kanada 162 177 0,14
regulowany

Marathon Petroleum Corp (US56585A1025) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 700|Stany Zjednoczone 125 160 0,13
regulowany Exchange

Marriott International Inc/MD (US5719032022) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 200|Stany Zjednoczone 82 115 0,09
regulowany Exchange

Marsh & McLennan Cos Inc (US5717481023) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 650 | Stany Zjednoczone 205 275 0,22
regulowany Exchange

Mastercard Inc (US57636Q1040) I SRS AL | WIS 500 Stany Zjednoczone 368 567 0,45
regulowany Exchange

McCormick & Co Inc/MD (US5797802064) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 180/ Stany Zjednoczone 100 116 0,09
regulowany Exchange

McDonald's Corp (US5801351017) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 510|Stany Zjednoczone 303 383 0,30
regulowany Exchange

McKesson Corp (US58155Q1031) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 200|Stany Zjednoczone 115 105 0,08
regulowany Exchange

Medtronic PLC (IEOOBTN1Y115) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 980 | Stany Zjednoczone 339 422 0,34
regulowany Exchange

. Aktywny rynek - rynek .

MEIJI Holdings Co Ltd (JP3918000005) Tokyo Stock Exchange 200 |Japonia 62 52 0,04
regulowany

MercadoLibre Inc (US58733R1023) AR TS RIES | PR SRt 40| Stany Zjednoczone 95 87 0,07
regulowany Exchange

Merck & Co Inc (US58933Y1055) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 1 500 Stany Zjednoczone 385 518 0,41
regulowany Exchange

Merck KGaA (DE0006599905) Aktywny rynek - rynek |y oy 100 | Niemcy 42 45 0,04
regulowany

MetLife Inc (US59156R1086) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 650| Stany Zjednoczone 120 126 0,10

regulowany

Exchange
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Aktywny rynek - rynek

M&G PLC (GBOOBKFB1C65) London Stock Exchange 3 000 | Wielka Brytania 39 36 0,03
regulowany
Microchip Technology Inc (US5950171042) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 150 | Stany Zjednoczone 59 60 0,05
regulowany Exchange
Micron Technology Inc (US5951121038) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 700|Stany Zjednoczone 99 143 0,11
regulowany Exchange
Microsoft Corp (US5949181045) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 4 425| Stany Zjednoczone 1704 2650 2,11
regulowany Exchange
. L Aktywny rynek - rynek .
Mitsubishi Corp (JP3898400001) Tokyo Stock Exchange 1 275|Japonia 134 129 0,10
regulowany
Mitsubishi Estate Co Ltd (JP3899600005) Aktywny rynek - rynek o, o Stock Exchange 700|3aponia 43 51 0,04
regulowany
. L : ; Aktywny rynek - rynek .
Mitsubishi UFJ Financial Group (JP3902900004) T Tokyo Stock Exchange 7 000]|Japonia 158 145 0,12
- Aktywny rynek - rynek .
Mitsui & Co Ltd (JP3893600001) Tokyo Stock Exchange 1 000|Japonia 68 68 0,05
regulowany
- Aktywny rynek - rynek .
Mitsui Fudosan Co Ltd (JP3893200000) Tokyo Stock Exchange 700|Japonia 65 65 0,05
regulowany
. ) . Aktywny rynek - rynek .
Mizuho Financial Group Inc (JP3885780001) Tokyo Stock Exchange 5 000 |Japonia 27 29 0,02
regulowany
Mondelez International Inc (US6092071058) AT S S RIES || PR SRt 2 100 Stany Ziednoczone 308 439 0,35
regulowany Exchange
Monster Beverage Corp (US61174X1090) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 260| Stany Zjednoczone 57 63 0,05
regulowany Exchange
Moody's Corp (US6153691059) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 170|Stany Zjednoczone 120 153 0,12
regulowany Exchange
Morgan Stanley (US6174464486) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 1 000| Wielka Brytania 189 194 0,15
regulowany Exchange
Mosaic Co/The (US61945C1036) R A8 MUES | ET e 400|Stany Zjednoczone 48 33 0,03
regulowany Exchange
Motorola Solutions Inc (US6200763075) Aktywny rynek - rynek  {New York Stock 100|Stany Zjednoczone 45 61 0,05
regulowany Exchange
MTU Aero Engines AG (DEOO0AODIPTO) Alywny rynek - rynek f., - 50| Niemcy 44 54 0,04
regulowany
) Aktywny rynek - rynek .
Murata Manufacturing Co Ltd (JP3914400001) Tokyo Stock Exchange 300|Japonia 63 71 0,06
regulowany
Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktywny rynek - rynek Yetra 70| Niemcy 57 78 0,06

(DE0008430026)

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

National Australia Bank Ltd (AUOOOOOONAB4) regulowany Exchange 1 000 |Australia 66 66 0,05
. . Aktywny rynek - rynek - .
National Grid PLC (GBOOBDR05C01) AT London Stock Exchange 2 300 Wielka Brytania 92 109 0,09
Nestle SA (CH0038863350) f:g“l;‘l’:;":vyanryy”e" “Ynek iy Swiss Exchange 1 650 | Szwaicaria 492 678 0,54
NetApp Inc (US64110D1046) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek " E‘fcsrgﬁgesmk 120| stany Zjednoczone 38 28 0,02
Netflix Inc (US64110L1061) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fcshz’;gesmk 300 Stany Ziednoczone 462 369 0,29
Newmont Mining Corp (US6516391066) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS Ef::\;:g:: L 350 Stany Ziednoczone 45 58 0,05
Aktywny rynek - rynek - ’
Next PLC (GB0032089863) regulowany London Stock Exchange 150 | Wielka Brytania 51 53 0,04
NextEra Energy Inc (US65339F1012) f:;‘l“gx'ax”ek - rynek E‘fx::gr: Stock 540 | Stany Zjednoczone 329 497 0,40
Nidec Corp (JP3734800000) f:gtmr‘;vya;{/”ek “1ynek | oyo Stock Exchange 150/ 3aponia 81 79 0,06
NIKE Inc (US6541061031) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;{gz LB 1 000|Stany Zjednoczone 266 385 0,31
. Aktywny rynek - rynek .
Nintendo Co Ltd (JP3756600007) regulowany Tokyo Stock Exchange 50]Japonia 57 77 0,06
. Aktywny rynek - rynek .
Nippon Steel Corp (JP3381000003) T Tokyo Stock Exchange 2 000]|Japonia 130 116 0,09
o ' Aktywny rynek - rynek .
Nitori Holdings Co Ltd (JP3756100008) Tokyo Stock Exchange 100|Japonia 51 60 0,05
regulowany
NN Group NV (NL0010773842) Aktywny rynek - rynek | g next Amsterdam 450 Holandia 67 65 0,05
regulowany
. Aktywny rynek - rynek s ) .
Nokia OYJ (FI0009000681) NASDAQ OMX Helsinki 3 000 Finlandia 61 42 0,03
regulowany
. Aktywny rynek - rynek .
Nomura Holdings Inc. (JP3762600009) Tokyo Stock Exchange 5 000|Japonia 89 98 0,08
regulowany
Nordea Bank Abp (FI4000297767) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ OMX 5 030 | Finlandia 179 155 0,12
regulowany Stockholm
Northrop Grumman Corp (US6668071029) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 100|Stany Zjednoczone 103 131 0,10
regulowany Exchange
. Aktywny rynek - rynek . . L
Novartis AG (CH0012005267) Six Swiss Exchange 940 | Szwajcaria 241 339 0,27

regulowany
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Novo Nordisk A/S (DK0060534915) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS ggsgﬁ]%gz":x 1 100| Dania 192 242 0,19

Novozymes A/S (DK0060336014) f:g“l;‘l’:;’;vyanryy”e" - rynek Eﬁsfﬁﬁg%fx 500 Dania 100 93 0,07

Nucor Corp (US6703461052) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;: SIS 407 | stany Zjednoczone 94 87 0,07

Nutrien Ltd (CA67077M1086) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" “Ynek | oronto Stock Exchange 800|Kanada 150 145 0,12

NVIDIA Corp (US67066G1040) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘erﬁgesm 390 Stany Ziednoczone 304 349 0,28

NXP Semiconductors NV (NLO009538784) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fcshz’;gesmk 200| Holandia 85 97 0,08

Occidental Petroleum Corp (US6745991058) f:;‘l“gx'ax”ek V= E‘fx:g: Sk 567 Stany Zjednoczone 235 89 0,07

ONEOK Inc (US6826801036) f:gj‘ﬁr‘;)’a;’;”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 250|Stany Zjednoczone 73 72 0,06
Aktywny rynek - rynek

Onex Corp (CA68272K1030) regulowany Toronto Stock Exchange 200|Kanada 48 48 0,04

Oracle Corp (US68389X1054) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek - rynek E‘fg\;{r?;; Stock 1 650 Stany Zjednoczone 295 332 0,26

Orange SA (FRO000133308) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek e ronext Paris 1 200|Francja 71 67 0,05

O'Reilly Automotive Inc (US67103H1077) ﬁ\:gt?fj\ﬁr‘xanryynek - rynek gfj\[;ﬁgeStOCk 50| Stany Zjednoczone 65 83 0,07

- Aktywny rynek - rynek .

Oriental Land Co Ltd/Japan (JP3198900007) T Tokyo Stock Exchange 150|Japonia 65 78 0,06

Origin Energy Ltd (AUOOOOOOORGS) f:gtﬁ‘l’;rx'ax”ek - rynek g‘:s::r']':g Securities 2 500 | Australia 49 56 0,04

Orsted A/S (DK0060094928) AR TR = AIES  HE2AQ Bl 150| Dania 56 59 0,05
regulowany Copenhagen

Palo Alto Networks Inc (US6974351057) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 50| Stany Zjednoczone 41 44 0,04
regulowany Exchange

Paychex Inc (US7043261079) AR TS RIES | PR SRt 500 | Stany Zjednoczone 161 162 0,13
regulowany Exchange

PayPal Holdings Inc (US70450Y1038) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 800 Stany Zjednoczone 233 329 0,26
regulowany Exchange

PepsiCo Inc (US7134481081) ARG IS IS | RS0 BIEe 900 Stany Zjednoczone 370 467 0,37
regulowany Exchange
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Aktywny rynek - rynek

Pernod Ricard SA (FR0000120693) regulowany Euronext Paris 130|Francja 82 88 0,07

. Aktywny rynek - rynek - .
Persimmon PLC (GB0006825383) AT London Stock Exchange 200 | Wielka Brytania 19 27 0,02
Peugeot SA (FRO000121501) i\:gj\lf(\;rxfanryynek ek ronext Paris 600 | Francja 62 54 0,04
Pfizer Inc (US7170811035) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek " E‘f::‘;g: Bl 3 400 Stany Zjednoczone 518 506 0,40
Philip Morris International In (US7181721090) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fx;ﬁ;z Stock 1 100| Stany Zjednoczone 327 355 0,28
Phillips 66 (US7185461040) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS Ef::\;:g:: L 330 Stany Zjednoczone 123 140 0,11
Pioneer Natural Resources Co (US7237871071) f:gj‘ﬁr‘;)’ax,”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 150| Stany Zjednoczone 75 86 0,07
PNC Financial Services Group Inc (US6934751057) f:;‘l“gx'ax”ek = E‘fx::gr: Sk 388 stany Zjednoczone 195 235 0,19
PPG Industries Inc (US6935061076) f:gtmr‘;vya;{/”ek - rynek E‘fg’\;{gz Stock 120/ stany Zjednoczone 48 61 0,05
Procter & Gamble Co/The (US7427181091) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;{gz LB 1 473|Stany Zjednoczone 450 699 0,56
Progressive Corp (US7433151039) f‘:gt\L/J\ll(\;r‘D/a;)\//nek - rynek EEZ:\;?JE Stock 700 | Stany Zjednoczone 176 192 0,15
Prologis Inc (US74340W1036) f:;ﬁwanwy”ek SRS E‘frr";(%: SEE 700| Stany Zjednoczone 173 237 0,19
Prudential Finandial Inc (US7443201022) fekgj‘ﬁrx’anwy”ek - rynek E‘frr’];(:; Stock 150| Wielka Brytania 58 53 0,04

. Aktywny rynek - rynek . .
Prudential PLC (GB0007099541) T London Stock Exchange 3 000 | Wielka Brytania 232 217 0,17
Public Service Enterprise Grou (US7445731067) f:gjﬁwanryynek - rynek Efx;(:;z Stock 320|Stany Zjednoczone 66 72 0,06
UALCOMM Inc (US7475251036 AR TS RIES | PR SRt 750 stany Zjednoczone 201 251 0,20

regulowany Exchange
Raytheon Co (US7551115071) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 150/ Stany Zjednoczone 99 125 0,10
regulowany Exchange

. . Aktywny rynek - rynek . .

Reckitt Benckiser Group PLC (GB0O0B24CGK77) T London Stock Exchange 303 | Wielka Brytania 88 93 0,07
. i Aktywny rynek - rynek .

Recruit Holdings Co Ltd (JP3970300004) Tokyo Stock Exchange 600 | Japonia 67 86 0,07

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

NASDAQ Stock

REGENERON (US75886F1075) rogulomany Exchange 100/ Stany Zjednoczone 115 143 0,11
Aktywny rynek - rynek - ’
RELX PLC (GB0O0B2BODGY97) regulowany London Stock Exchange 1 510 | Wielka Brytania 113 144 0,11
Repsol SA (ES0173516115) f:gj‘l’:;’x’anryy"ek “Ynek | oanish Stock Exchange 1 064 | Hiszpania 64 63 0,05
Rio Tinto PLC (GB0007188757) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" “Yek | sndon Stock Exchange 1 508| Wielka Brytania 316 339 0,27
’ Aktywny rynek - rynek . . i
Roche Holding AG (CH0012032048) regulowany Six Swiss Exchange 368 | Szwajcaria 343 453 0,36
Rockwell Automation Inc (US7739031091) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fx;ﬁ;z Stock 147|stany Zjednoczone 85 113 0,09
- Aktywny rynek - rynek
Rogers Communications Inc (CA7751092007) T Toronto Stock Exchange 200|Kanada 40 38 0,03
Roper Technologies Inc (US7766961061) f:gj‘ﬁr‘;)’a;’;”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 50| Stany Zjednoczone 67 67 0,05
Ross Stores Inc (US7782961038) f:gtmwaxnek SRS E‘)’(\;[;ﬁgesmc" 210 |stany Zjednoczone 69 93 0,07
Royal Bank of Canada (CA7800871021) f‘:gttlj\lﬁr‘;;/anryynek - rynek Toronto Stock Exchange 615| Wielka Brytania 174 184 0,15
Royal Dutch Shell PLC (GBOOBO3MLX29) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek e ronext Amsterdam 2 297| Holandia 267 256 0,20
Aktywny rynek - rynek .
Royal Dutch Shell PLC (GBO0B03MM408) regulowany London Stock Exchange 2 000|Holandia 252 224 0,18
RWE AG (DE0007037129) f:;‘ﬁwanwy”ek “rynek vt 400 | Niemcy 38 47 0,04
Safran SA (FRO000073272) f:gtﬁ‘l’;rx'ax”ek “ynek | ronext Paris 200|Francja 93 117 0,09
Salesforce.com Inc (US79466L3024) f:gjﬁwanryymk IR E)f::\;(:grz EReck 430|Stany Zjednoczone 237 266 0,21
. Aktywny rynek - rynek s ) .
Sampo Oyj (FI0009003305) regulowany NASDAQ OMX Helsinki 300 | Finlandia 50 50 0,04
SANOFI (FR0000120578) Albywny rynek - rynek | oot paris 600 |Francja 172 229 0,18
regulowany
Aktywny rynek - rynek . . .
SANTANDER (ES0113900137) Spanish Stock Exchange 11 000 |Hiszpania 223 175 0,14
regulowany
SAP SE (DE0007164600) Atywny rynek - rynek -y o 500 Niemcy 208 256 0,20

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

Scentre Group (AU000000SCG8) regulowany Exchange 10 000 | Australia 117 102 0,08
. Aktywny rynek - rynek .
Schibsted ASA (NO0010736879) AT Oslo Stock Exchange 300 | Norwegia 29 33 0,03
Schiumberger Ltd (AN8068571086) i\:gj\lf(\;rxfanryynek - rynek E‘f;"r’];(:grz Stock 1 100 Stany Zjednoczone 282 168 0,13
Schneider Electric SE (FR0000121972) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek ~ Y€K | Euronext Paris 400|Francja 118 156 0,12
Seagate Technology PLC (IEQ0B58IVZ52) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fcshz’;gesmk 150| Stany Zjednoczone 21 34 0,03
Secom Co Ltd (JP3421800008) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek “rynek 1 okyo Stock Exchange 150/ 3aponia 48 51 0,04
Sempra Energy (US8168511090) f:gj‘ﬁr‘;)’ax,”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 160| Stany Zjednoczone 67 92 0,07
ServiceNow Inc (US81762P1021) fﬁgjmaﬂyynek = E‘fx::gr: Sk 150|Stany Zjednoczone 114 161 0,13
Seven & i Holdings Co Ltd (JP3422950000) f:gtmr‘;vya;{/”ek “1ynek | oyo Stock Exchange 400|3aponia 64 56 0,04
SGS SA (CH0002497458) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek o Swiss Exchange 6| szwajcaria 58 62 0,05
Sherwin-Williams Co/The (US8243481061) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek - rynek E‘fg\;{r?;; Stock 103|Stany Zjednoczone 158 228 0,18
; ; Aktywny rynek - rynek .
Shin-Etsu Chemical Co Ltd (JP3371200001) T Tokyo Stock Exchange 300|Japonia 97 126 0,10
. Aktywny rynek - rynek .
Shiseido Co Ltd (JP3351600006) regulowany Tokyo Stock Exchange 350|Japonia 111 95 0,08
Siemens AG (DE0007236101) f:;mwax”ek UL (Y 400 | Niemcy 195 199 0,16
Simon Property Group Inc (US8288061091) f:gtzlj\ll:;r\;yanryynEK - rynek Efx;(:;z Stock 400 | Stany Zjednoczone 238 226 0,18
Smith & Nephew PLC (GB0009223206) ?ekgtzlj\ll(\;r\;\)lanryynEK ~rynek || ondon Stock Exchange 553 | Wielka Brytania 40 51 0,04
. Aktywny rynek - rynek
SNC-Lavalin Group Inc (CA78460T1057) regulowany Toronto Stock Exchange 300|Kanada 42 26 0,02
Sodexo SA (FR0000121220) f:;mwax”ek ek | ronext Paris 30|Frangja 12 13 0,01
SoftBank Group Corp (JP3436100006) Aktywny rynek - rynek |\ o Stock Exchange 1 200 | Japonia 158 200 0,16

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

Sonic Healthcare Ltd (AUOOOO00SHL7) regulowany Exchange 1 000 |Australia 71 77 0,06
Aktywny rynek - rynek . . -

SONOVA HOLDING A (CH0012549785) regulowany Six Swiss Exchange 80| Szwajcaria 49 69 0,06

Sony Corp (3P3435000009) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek “Ynek | rokyo Stock Exchange 700|3aponia 123 181 0,14

Southern Co/The (US8425871071) f;(gtﬁ‘l’;r‘;vya;’;”e" - rynek E‘fx;{gz Stock 750| Stany Ziednoczone 157 181 0,14

S&P Global Inc (US78409V1044) ’:;(gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS E‘fx;“’gz L 160| Stany Zjednoczone 103 166 0,13

SSE PLC (GB0007908733) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1ynek 1| ondon Stock Exchange 849 | Wielka Brytania 47 61 0,05

Starbucks Corp (US8552441094) f:;‘l“gx'ax”ek V= E‘)’?;Zﬁgesmd‘ 900/ Stany Zjednoczone 193 301 0,24

State Street Corp (US8574771031) f:gj‘ﬁr‘;)’a;’;”ek - rynek E‘frr’];(:gr: Stock 300|Stany Zjednoczone 75 90 0,07

STRYKER (US8636671013) f:gtmwaxnek SRS E‘fg’\;:;é Sl 267 | stany Zjednoczone 168 213 0,17

Sumitomo Mitsui Financial Grou (JP3890350006) f‘:gttlj\lﬁr‘;;/anryynek - rynek Tokyo Stock Exchange 739|Japonia 100 104 0,08

I . Aktywny rynek - rynek

Sun Life Financial Inc (CA8667961053) regulowany Toronto Stock Exchange 504 |Kanada 78 87 0,07
Aktywny rynek - rynek

Suncor Energy Inc (CA8672241079) regulowany Toronto Stock Exchange 3 030|Kanada 444 376 0,30

Suncorp Group Ltd (AUOOO00OSUNG) f:;ﬁwanwy”ek SRS ‘E\;‘z:‘ra""r"'gag Securities 2 004 | Australia 77 69 0,06
Aktywny rynek - rynek .

Suntory Beverage & Food Ltd (JP3336560002) regulowany Tokyo Stock Exchange 250 |Japonia 40 40 0,03

Swiss Re AG (CH0126881561) ?ek;zlj\ll(\;r\;\)lanryynEK “rynek o Swiss Exchange 200 | szwajcaria 76 85 0,07

Synopsys Inc (US8716071076) f:gtzlj\ll:;r\;yanryyne'( - rynek E)/(—\cShZ/;\]geStock 100|Stany Zjednoczone 48 53 0,04

T Rowe Price Group Inc (US74144T1088) AR TS RIES | PR SRt 230|Stany Zjednoczone 97 106 0,08
regulowany Exchange

Takeda Pharmaceutical Co Ltd (JP3463000004) f:gtﬁ‘l’;rx'ax”ek “YNek | rokyo Stock Exchange 1 219/ 3aponia 238 185 0,15

Target Corp (US87612E1064) ARG TS 2 BT ||V VRS ST 300 Stany Zjednoczone 9% 146 0,12
regulowany Exchange
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Aktywny rynek - rynek

TC Energy Corp (CA87807B1076) regulowany Toronto Stock Exchange 600 | Kanada 88 121 0,10
TE Connectivity Ltd (CH0102993182) f:gj‘l’:;’x’anryy"ek RS E‘f:‘r’];(:;g SIS 300 | Szwaicaria 105 109 0,09
Telefonaktiebolaget LM Eticsso (SE0000108656) f:gj‘l’(‘g";vyanryy”e" - rynek Q'Qifﬁﬁn?w 1 700| Szwecja 58 56 0,04
Telefonica SA (ES0178430E18) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek “rynek | spanish Stock Exchange 3 500 | Hiszpania 104 93 0,07
Telenor ASA (NO0010063308) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek “1YMek | 06l Stock Exchange 600 | Norwegia 43 41 0,03
Teleperformance (FR0O000051807) f‘;(gttll\l’;wa?;nek IS Euronext Paris 70| Francja 44 65 0,05
Aktywny rynek - rynek
TELUS Corp (CA87971M1032) regulowany Toronto Stock Exchange 450| Kanada 63 66 0,05
Aktywny rynek - rynek - ]
Tesco PLC (GB0008847096) T London Stock Exchange 6 000 | Wielka Brytania 57 77 0,06
Texas Instruments Inc (US8825081040) rA:gtrlAéwa;{/nek - rynek E:(-\cshz/:\(ggeStOCk 570| Stany Zjednoczone 228 278 0,22
The TIX Companies, Inc. (US8725401090) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" IS E‘fx;{gz LB 800/ Stany Ziednoczone 173 186 0,15
THERMO FISHER (US8835561023) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek - rynek E‘fg\;{r?;; Stock 350 stany Zjednoczone 274 432 0,34
T-Mobile US Inc (US8725901040) f:;ﬁwanwy”ek SRS 'E')’(\Csh[;’;gesm 200 Stany Zjednoczone 50 60 0,05
. - . Aktywny rynek - rynek .
Tokio Marine Holdings Inc (JP3910660004) regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 90 107 0,09
. . Aktywny rynek - rynek .
Tokyo Electric Power Co Holdin (JP3585800000) T Tokyo Stock Exchange 1 800|Japonia 44 29 0,02
Aktywny rynek - rynek .
Tokyo Electron Ltd (JP3571400005) regulowany Tokyo Stock Exchange 100|Japonia 47 84 0,07
Aktywny rynek - rynek .
Tokyo Gas Co Ltd (JP3573000001) regulowany Tokyo Stock Exchange 500 | Japonia 51 46 0,04
Toronto-Dominion Bank/The (CA8911605092) f:gtzlj\ll:;r\;yanryynEK - rynek Toronto Stock Exchange 1 500|Kanada 324 318 0,25
Toshiba Corp (JP3592200004) f:;mwax”ek “Ymek | rokyo Stock Exchange 600 Japonia 64 78 0,06
TOTAL SA (FR0000120271) Aktywny rynek - rynek | et paris 1 100 Francja 246 230 0,18

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Toyota Motor Corp (JP3633400001) Tokyo Stock Exchange 1 100|Japonia 265 297 0,24
regulowany

TransDigm Group Inc (US8936411003) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 30|stany Zjednoczone 54 64 0,05
regulowany Exchange

Travelers Cos Inc/The (US89417E1091) AT RLESA RS | [T SRS 200 Stany Zjednoczone 93 104 0,08
regulowany Exchange

Truist Financial Corp (US89832Q1094) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 1 347 Stany Zjednoczone 241 288 0,23
regulowany Exchange

Twitter Inc (US90184L1026) CREZTINY AT = RES W 1 e 600 Stany Ziednoczone 86 73 0,06
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek . . -

UBS Group AG (CH0244767585) Six Swiss Exchange 4 000 | Szwajcaria 229 192 0,15
regulowany

UCB SA (BE0003739530) Altywny rynek - rynek | eyt Brussels 150|Belgia 44 45 0,04
regulowany

Unilever NV (NLO000388619) Aktywny rynek - rynek | et Amsterdam 700 Holandia 146 153 0,12
regulowany

. Aktywny rynek - rynek . .

Unilever PLC (GBOOB10RZP78) London Stock Exchange 705| Wielka Brytania 144 153 0,12
regulowany

Union Pacific Corp (US9078181081) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 761|Stany Zjednoczone 409 522 0,42
regulowany Exchange

United Parcel Service Inc (US9113121068) I SRS RS | W 550| Stany Zjednoczone 234 245 0,20
regulowany Exchange

United Technologies Corp (US9130171096) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 550 Stany Zjednoczone 272 313 0,25
regulowany Exchange

UnitedHealth Group Inc (US91324P1021) ARG TS0 IR | [TV SEeEs 600 Stany Zjednoczone 545 670 0,53
regulowany Exchange
Aktywny rynek - rynek L ) .

UPM-Kymmene OYJ (FI0009005987) NASDAQ OMX Helsinki 500 Finlandia 65 66 0,05
regulowany

US Bancorp (US9029733048) R A8 MUES | ET e 1 000/ Stany Zjednoczone 189 225 0,18
regulowany Exchange

Valero Energy Corp (US91913Y1001) Aktywny rynek - rynek  [New York Stock 448 | Stany Zjednoczone 133 159 0,13
regulowany Exchange

VeriSign Inc (US92343E1029) AR TS RIES | PR SRt 120/ Stany Zjednoczone 68 88 0,07
regulowany Exchange

Verisk Analytics Inc (US92345Y1064) Aktywny rynek - rynek | NASDAQ Stock 100|Stany Zjednoczone 44 57 0,05
regulowany Exchange

Verizon Communications Inc (US92343V1044) ARG TS 2 BT ||V VRS ST 2 800/ Stany Zjednoczone 505 653 0,52
regulowany Exchange

( 801102102  pzu.pl

Strona 28 z 59








ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Aktywny rynek - rynek

NASDAQ Stock

VERTEX PHARM (US92532F1003) regulonany Exchange 150 | stany Zjednoczone 107 125 0,10
Vestas Wind Systems A/S (DK0010268606) f:gj‘l’:;’x'anryy"ek RS ggsgrﬁ]%girx 150| Dania 43 58 0,05
VF Corp (US9182041080) f:g“l;‘l’:;":vyanryy”e" - rynek E‘fx;(:grz Stock 198 Stany Zjednoczone 51 75 0,06
Vinci SA (FRO000125486) fek;z'l‘l’;wa;’;”ek “IYNeK | F onext Paris 500| Francja 183 211 0,17
Visa Inc (US92826C8394) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek E‘fx;ﬁ;z Stock 1 080|Stany Zjednoczone 532 771 0,61
Vivendi SA (FRO000127771) ’:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek ~1ynek e ronext Paris 1 000|Francja 95 110 0,09
Vodafone Group PLC (GBOOBH4HKS39) f:gj‘ﬁr‘;)’ax,”ek “YMek ) sndon Stock Exchange 17 000| Wielka Brytania 127 125 0,10
Volkswagen AG (DE0007664039) f:;‘l“gx'ax”ek “rynek vt 200 Niemey 142 150 0,12
Volvo AB (SE0000115446) f:gtmr‘;vya;{/”ek - rynek ggsc[k’:gn?w 3 300 Szwecja 219 211 0,17
Vonovia SE (DEOOOALML711) f:gtz']‘l’;wa;’;”e" “rynek |y et 400 | Niemcy 67 82 0,07
Voya Financial Inc (US9290891004) f:gtﬁ‘l’:;r‘;;/anryy”ek - rynek E‘fg\;{r?;; Stock 300|stany Zjednoczone 61 69 0,06
Vulcan Materials Co (US9291601097) f:;ﬁwanwy”ek SRS E‘frr";(%: SEE 100|Stany Zjednoczone 38 55 0,04
Wabtec Corp (US9297401088) fekgj‘ﬁwanwy”ek - rynek E‘frr’l;(:éz Stock 32|stany Zjednoczone 2 9 0,01
Walmart Inc (US9311421039) f:;mwax”ek RIS E‘fg‘;(:;; B 1 400| Stany Zjednoczone 430 632 0,50
Walt Disney Co/The (US2546871060) f:gj‘l’(‘;’x’anryy”e" - rynek E‘fx;{:;g Stock 1 085 Stany Zjednoczone 424 596 0,47
Waste Management Inc (US94106L1098) f:gjﬁwanryymk IR Ef::\;(:éz EReck 700 | Stany Zjednoczone 216 303 0,24
Wells Fargo & Co (US9497461015) f:gj‘l’(‘;’x’anryy”e" - rynek E‘fx;{:;g Stock 2 200|stany Zjednoczone 414 449 0,36
Wesfarmers Ltd (AUOOOOOOWES1) AR TS BTG | AUSEEIER SEEUiEs 1 500 Australia 145 165 0,13
regulowany Exchange
West Japan Railway Co (JP3659000008) Aktywny rynek - rynek |\ o Stock Exchange 200 3aponia 65 66 0,05

regulowany
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Aktywny rynek - rynek

Australian Securities

Westpac Banking Corp (AUO00000WBC1) AT Eichere 3 800 |Australia 298 245 0,20

Williams Cos Inc/The (US9694571004) f:gj‘l’(‘;";vyanryy”e" - rynek E‘fx;(:grz Stock 1 000 Stany Zjednoczone 92 ) 0,07

Wirecard AG (DE0007472060) f:gj‘l’:;’x’anryy"ek YK yetra 100| Niemcy 65 46 0,04
Aktywny rynek - rynek .

Wolters Kluwer NV (NL0O000395903) requlowany Euronext Amsterdam 200 | Holandia 46 55 0,04

Woodside Petroleum Ltd (AUOOOO0OWPL2) f:gtt'l‘l’;rx/a;’;”ek IS ‘E\;::‘:'E: S 600 Australia 57 55 0,04

Woolworths Group Ltd (AUOOD000WOW2) f:gtﬁ‘l’;r‘;;/a;’;”ek - rynek ’E;z::rlzg Securities 1 000| Australia 84 9% 0,08

Workday Inc (US98138H1014) f:;‘lﬁ'x'ax”ek - rynek E‘)’?;Zﬁgesm‘:k 90/Stany Zjednoczone 55 56 0,04
Aktywny rynek - rynek . .

WPP PLC (JEOOB8KF9B49) regulowany London Stock Exchange 1 000 | Wielka Brytania 54 53 0,04

Xcel Energy Inc (US98389B1008) f:gj‘g’;vyax”ek SRS E‘)’(‘;Zﬁgesmk 400|stany Zjednoczone 99 9% 0,08

Xilinx Inc (US9839191015) Aktywny rynek - rynek - [NASDAQ Stock 200|stany Zjednoczone 68 74 0,06
regulowany Exchange

Yum! Brands Inc (US9884981013) I SRS RS | W 400 [ stany Zjednoczone 135 153 0,12
regulowany Exchange

Zoetis Inc (US98978V1035) Aktywny rynek - rynek | New York Stock 300 Stany Zjednoczone 104 151 0,12
regulowany Exchange

. Aktywny rynek - rynek . . i

Zurich Insurance Group AG (CH0011075394) Six Swiss Exchange 130| Szwajcaria 149 202 0,16
regulowany

Razem aktywny rynek regulowany 525 998 77 516 90 001 71,61

Razem aktywny rynek nieregulowany (V] 1} 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym (1] 0 0 0,00

Razem 525 998 77 516 90 001 71,61
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c . . Wartos¢ wedtug wyceny .
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj §|ed2|by Wartosc_wedlug ceny na dzien bilansowy w Procentowy ud’z iat w
emitenta nabycia w tys. zi tys. zt aktywach ogétem
Teva Pharmaceutical Industries Ltd. Aktywny rynek - rynek New York Stock
(US8816242098) regulowany Exchange ) el 09 g2 e
Razem aktywny rynek regulowany 600 46 22 0,02
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 600 46 22 0,02
Wartosc
Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc Liczba wedlug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w ogo6tem
tys. zt

1. O terminie wykupu do 1 roku 4 500 4411 4 475 3,56
a) Obligacje 4 500 4411 4475 3,56

Inny Treasury Skarb Panstwa
OK0720 (PL0000110375) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-07-25 | Zerokuponowe 1 000,00 4 500 4411 4 475 3,56

rynek 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 5500 5470 5519 4,39
a) Obligacje 5500 5470 5519 4,39

Inny Treasury Skarb Panstwa
OKO0521 (PL0000111274) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25 | Zerokuponowe 1 000,00 1 500 1457 1471 1,17

rynek Poland Polskiej

( 801102102  pzu.pl Strona 31 z 59








ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Inny Treasury Skarb Panstwa
WZz0121 (PLO000106068) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-01-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 4 000 4013 4048 3,22
rynek Poland Polskiej

b) Bony skarbowe 0 1] 1] 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 9 881 9994 7,95
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 10 000 9 881 9 994 7,95

Emitent Kraj siedziby we":?uﬂO::n vv\\l’ ac::scnv:?:ldz'i:?'l Procentowy udziat

INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba . 9 Y y . v w aktywach
(wystawca) nabycia w tys. bilansowy w .
(wystawcy) ogotem
zt tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 48 0 0 0,00
MSCI World Ix Fut Aktywny rynek - IEEEOF‘g”res ICEFUTURESUS o o |MSCI World Net Total a8 0 0 0.00
Mar20_POZYCJA DEUGA rynek regulowany Finarf’cials INDICES Y 4 Return USD Index 4
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 13 0 1321 1,05
Forward USD PLN 31.01.2020 Nienotowane na Nie dotyczy  |Societe Generale S.A. | Francja USD (680 000,00) 1 0 3 0,00
rynku aktywnym

FX Swap AUD PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 e o — Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska AUD (20 000,00) 1 0 0 0,00
FX Swap CAD PLN 19.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CAD (10 000,00) 1 0 0 0,00
FX Swap CHF PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 e ST Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CHF (26 731,64) 1 0 0 0,00
FX Swap GBP PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (13 846,21) 1 0 2 0,00
FX Swap GBP PLN 19.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 g . Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (15 000,00) 1 0 0 0,00
FX Swap JPY PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska JPY (8 412 769,00) 1 0 6 0,01
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FX Swap SEK PLN 12.12.2019 Nienotowane na .

13.01.2020 T ST Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska SEK (56 262,95) 1 0 0,00

FX Swap SEK PLN 19.12.2019 Nienotowane na .

13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska SEK (154 231,00) 1 0 0,00

FX Swap USD PLN 07.08.2019 Nienotowane na .

07.02.2020 e Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (15 000 000,00) 1 546 0,43

FX Swap USD PLN 12.12.2019 Nienotowane na .

13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (10 325 086,02) 1 751 0,60

FX Swap USD PLN 19.12.2019 Nienotowane na .

13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (20 000,00) 1 1 0,00

FX Swap USD PLN 30.12.2019 Nienotowane na .

13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (390 000,00) 1 12 0,01

Razem aktywny rynek regulowany 48 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym 13 1321 1,05

Razem 61 1321 1,05

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE Wartoéé wediu Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby Liczba ceny nabycia \n? wyceny na dzief w akt yach
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA Ty y emitenta Y : ZI bilansowy w tys. : 6‘:::“
GRANICA tys. 2 g

Annaly Capital Management Inc Aktywny rynek - New York Stock Annaly Capital ;

(US0357104092) rynek regulowany Exchange Management, Inc. S A2 50y = £ O

AvalonBay Communities Inc (US0534841012) Aktywny rynek - New York Stock AvalonBa_y_ Stany Zjednoczone 160 122 127 0,10
rynek regulowany Exchange Communities Inc.

Equinix Inc (US29444U7000) AL s - i Cs Equinix Inc. Stany Zjednoczone 175 259 388 0,31
rynek regulowany Exchange

Equity Residential (US29476L1070) Aktywny rynek - New York Stock Equity Residential  |Stany Zjednoczone 250 68 77 0,06
rynek regulowany Exchange

Goodman Group (AUO00000GMG2) Atywny rynek - | Australian Securities | 4120 Group Australia 3000 109 107 0,09
rynek regulowany Exchange

iShares Core MSCI Japan IMI UC Aktywny rynek - London Stock iShares Core MSCI .

(IE00BAL5YX21) rynek regulowany  |Exchange Japan IMI UC Irlandia 17,000 2768 2863 2,28
Aktywny rynek - . Lyxor MSCI Europe .

Lyxor MSCI Europe UCITS ETF (FR0010261198) rynek regulowany Euronext Paris UCITS ETF Francja 4 000 2251 2319 1,85

Nippon Building Fund Inc. JP3027670003) | AKO/Wny rynek - JTokyo Stock Nippon Building Japonia 5 110 139 0,11
rynek regulowany Exchange Fundatrion Inc.

Public Storage (US74460D1090) Aktywny rynek - New York Stock Public Storage Stany Zjednoczone 175 129 141 0,11
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rynek regulowany

Exchange

Aktywny rynek -

London Stock

Segro PLC (GBOOB5ZN1N88) Segro PLC Wielka Brytania 2521 88 113 0,09
rynek regulowany Exchange

Transurban Group (AUO0O0000TCL6) BRI TS5 AU SRS ES Transurban Group Australia 3000 88 119 0,09
rynek regulowany Exchange

MSCI Hong Kong

UBS ETF MSCI Hong Kong UCITS E Aktywny rynek - : ) }

(LU1169827224) rynek regulowany Six Swiss Exchange (LjJi(;ITS ETF (HKD) A- |Luksemburg 15 000 1041 1115 0,89

Unibail-Rodamco-Westfield (FRO013326246) | <&YWny rynek - Euronext Amsterdam |Uripai-Rodameo- 1o 100 60 60 0,05
rynek regulowany Westfield

Welltower Inc (US95040Q1040) Aktywny rynek - New York Stock Welltower Inc. Stany Zjednoczone 492 133 153 0,12
rynek regulowany Exchange

Xtrackers MSCI Singapore UCITS Aktywny rynek - Xtrackers MSCI

(LU0659578842) rynek regulowany ) B Singapore UCITS A Emiag) 7Oy S G0 b

Razem aktywny rynek regulowany 116 878 7 617 8 165 6,50

Razem aktywny rynek nieregulowany V] 0 0 0,00

Razem nienotowane na rynku aktywnym (V] 0 0 0,00

Razem 116 878 7 617 8 165 6,50
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Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.
zi

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Grupa Deutsche Telekom AG

184

0,15

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap AUD PLN 12.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap CAD PLN 19.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap CHF PLN 12.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap GBP PLN 12.12.2019 13.01.2020 1 0,00
FX Swap GBP PLN 19.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap JPY PLN 12.12.2019 13.01.2020 6 0,01
FX Swap SEK PLN 12.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap SEK PLN 19.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap USD PLN 07.08.2019 07.02.2020 546 0,43
FX Swap USD PLN 12.12.2019 13.01.2020 750 0,60
FX Swap USD PLN 19.12.2019 13.01.2020 1 0,00
FX Swap USD PLN 30.12.2019 13.01.2020 12 0,01
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019 31.12.2018

I. Aktywa 125 686 104 557
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14771 5908
2. Naleznosci 1412 2722
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 108 182 95 867
- dtuzne papiery wartosciowe 9 994 9975
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1321 60
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowigzania 1248 9 697
III. Aktywa netto (I-II) 124 438 94 860
IV. Kapitat subfunduszu 110 652 103 291
1. Kapitat wptacony 121 528 103 583
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -10 876 -292
V. Dochody zatrzymane -627 1532
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2917 1 500
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 544 32
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 14 413 -9 963
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 124 438 94 860
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Liczba jednostek uczestnictwa

Kategoria O 1124 728,2393 1054 482,1838
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 110,64 89,96

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czesc prezentowanego sprawozdania

Jjednostkowego.
Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 2544 1876
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2 367 843
2. Przychody odsetkowe 70 1
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 858
4. Pozostate 107 174
I1. Koszty subfunduszu 1127 376
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 549 174
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 87 36
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 18 3
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 15 25
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 108 0
12. Pozostate 350 138
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 1127 376
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1417 1500
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 20 800 -9 931
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -3 576 32
- z tytutu réznic kursowych 798 -50
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 24 376 -9 963
- Z tytutu réznic kursowych 718 362
VII. Wynik z operacji 22 217 -8431

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 19,75 -8,00

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

1. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 94 860 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 22 217 -8 431
a) przychody z lokat netto 1417 1 500
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3576 32
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 24 376 -9 963
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 22 217 -8 431
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 7 361 103 291
3)C Zzg;ii:latvl\:;)italu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 17 945 103 583
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek

uczestnictwa) -10 584 w292
6. £aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 29 578 94 860
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 124 438 94 860
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 109 813 93 897

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

70 246,0555

1 054 482,1830

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

173 332,1069

1 057 570,4574

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

103 086,0514

3 088,2736

c) saldo zmian

Kategoria O

70 246,0555

1 054 482,1838

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w

tym:

1124 728,2393

1 054 482,1830

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

1230 902,5643

1057 570,4574

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

106 174,3250

3088,2736

¢) saldo zmian

Kategoria O

1124 728,2393

1054 482,1838

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1124 728,2393

1 054 482,1838

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

89,96

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

Kategoria O

110,64

89,96

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

Kategoria O

22,99

-10,04
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4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 88,50 88,05
- data wyceny 2019-01-03 2018-12-21
5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 111,00 103,04
- data wyceny 2019-12-27 2018-09-21
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 110,47 89,48
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28

IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow

netto (w skali roku), w tym: 1,03 0,55
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,25
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,08 0,05
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,02 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (0 ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdinych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31
grudnia 2019 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnoéci
wynikajgcych z umoéw dotyczacych instrumentdow pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre moga by¢ pokrywane z aktywdw Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze Srodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze srodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywdéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.
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W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktérych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
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 wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywow (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdéw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajagc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

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

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczgco niski albo na danym sktadniku aktywdw nie zawarto zadnej transakgji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia —
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo
warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo wartosc;

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;
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4) korekty, o ktédrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylacznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybor rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych
kryteridw wyboru rynku gtéwnego, o ktorych 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 instrumentdw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury
BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

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

1) dtuznych papieréw wartoéciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychoddéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

2) depozytow - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkéw, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest $ciSle powigzany z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

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, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

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

10) sktadnikéw lokat innych niz okreslone powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Nalezno$ci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje 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 papieréw 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 s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019 31.12,2018
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 85 113
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 1327 2 609
naleznosci z tytutu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczen 1327 2579
Razem 1412 2722
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu

31.12.2019 31.12.2018
Z tytutu nabytych aktywdw 0 51
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 6 984
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 2 560
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 21 19
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 3 2
Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
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Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 24 40
Pozostate zobowigzania, w tym: 1200 41
z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie 52 41
Z tytutu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczen 1130 -
Razem 1248 9 697
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc¢ na

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na

Wartos¢ na dzien

Waluta . dzien bilansowy w walucie | . dzien bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
- . sprawozdania - . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 ys:
I. Banki: 14771 5908
Bank Pekao S.A. PLN 14 189 14 189 2 940 2 940
Bank Pekao S.A. AUD 25 66 76 202
Bank Pekao S.A. CAD 4 12 110 304
Bank Pekao S.A. CHF 0 0 2 8
Bank Pekao S.A. DKK 79 45 0 0
Bank Pekao S.A. EUR 48 204 116 498
Bank Pekao S.A. GBP 5 27 28 134
Bank Pekao S.A. JPY 3307 116 19743 674
Bank Pekao S.A. NOK 135 58 1 1
Bank Pekao S.A. SEK 0 0 460 193
Bank Pekao S.A. usb 14 54 254 954
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.05.2018 - 31.12.2018
Wartt-asc': na Wartosc na dzien Wartc-ascl: na Wartosc na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ys-: w tys. ] 9 ys-
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 3578 7 758
- PLN 1977 1977 3 503 3503
- AUD 17 46 25 69
= CAD 23 66 55 156
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- CHF 6 22 12 46
- DKK 179 103 188 109
- EUR 33 141 246 1058
= GBP 17 84 21 101
- JPY 3622 126 6 954 233
= NOK 106 46 118 54
- NzD 0 0 0 0
= SEK 60 25 55 23
- usb 243 942 647 2 406

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywéw, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zt aktywach ogotem

I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 0994 7,95%
procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 994 7,95%
- dtuzne instrumenty 9 994 7,95%
3. Skfadniki 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 funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
::(I,p I-;kptm: :tt::‘::,a;?ne ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 4048 3,22%
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4048 3,22%
- dtuzne instrumenty 4 048 3,22%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. z} aktywach ogotem
:,}2:3:::" ZI;:ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 9975 9,54%
1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9975 9,54%
- dluzne instrumenty 9975 9,54%
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 6984 6,68%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu 6 984 6,68%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze (1] 0,00%
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stopy 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. Zobowiazania 9bciqione ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym 0 0.00%
stopy procentowej: '

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegolnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 27 498 21,87%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14771 11,75%
Naleznosci 1412 1,12%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 994 7,95%
- dtuzne instrumenty 9 994 7,95%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1321 1,05%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach

lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 9 994 7,95%
Diuzne papiery wartosciowe 9 994 7,95%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzief 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 18 663 17,83%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5908 5,65%
Naleznosci 2722 2,60%
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%
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II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodlnych kategoriach

lokat:
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 9975 9,54%
Diuzne papiery wartosciowe 9975 9,54%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 101 503 80,75%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 582 0,46%
Naleznosci 1412 1,12%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 98 188 78,12%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1321 1,05%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. z}

Procentowy udziat w
aktywach 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. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym: 2610 2,50%

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.

Udziatl w aktywach
ogotem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat:

Akcje
EUR 7,63%
usb 48,91%
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Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granica

EUR

2,17%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Udziat w aktywach
ogotem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Akcje

EUR 7,20%
usb 44,48%
Tytuly uczestnictwa

EUR 12,15%
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

L . Rodzaj L. . L. L . L. -
Typ za]efe] Nazwa instrumentu instrumentu Cel otwarcia pozycji Wart()fc otwartej Wartos¢ przysztych ptatnosci Wartosci przyszlych ptatnosci Data o
pozycji pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci
. . Forward USD PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krétka 31.01.2020 Forward inwestycyjnego 3 680|USD 2 585|PLN 2020-01-31
. . FX Swap AUD PLN ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 20|AUD 53|PLN 2020-01-13
. 2 FX Swap CHF PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 27 |CHF 105|PLN 2020-01-13
. . FX Swap JPY PLN ograniczenie ryzyka s
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 6 8 413|JPY 301|PLN 2020-01-13
. 2 FX Swap GBP PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 2 14|GBP 71|PLN 2020-01-13
. . FX Swap SEK PLN ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 56 | SEK 23|PLN 2020-01-13
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 751 10 325|USD 39 958|PLN 2020-01-13
. . FX Swap GBP PLN ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 19.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 15|GBP 75|PLN 2020-01-13
- . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 19.12.2019 13.01.2020 FX swap e 1 20|USD 77|PLN 2020-01-13
. , FX Swap CAD PLN ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 19.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 10| CAD 29|PLN 2020-01-13
. a FX Swap SEK PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 19.12.2019 13.01.2020 FX swap e 0 154 | SEK 63| PLN 2020-01-13
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 30.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 12 390|USD 1 493|PLN 2020-01-13
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka oy
Pozycja krotka 07.08.2019 07.02.2020 FX swap inwestycyjnego 546 15 000|USD 57 503|PLN 2020-02-07
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. . > - Terminy i warunki Kwota bedaca
i . Nazwa instrumentu Rodzaj instrumentu . . Wartosc¢ otwartej I -
Typ zajetej pozycji ochodnego ochodnego Cel otwarcia pozycji ozycji (w tys. z4) przysztych strumieni | podstawgq przysztych Data zapadalnosci
p 9 p 9 pozyc ' pienieznych ptatnosci (w tys. zt)

Codziennie na podstawie

Pozycja dtuga MSCI World Ix Fut Mar20 MWOHO0 sprawne zarzadzanie portfelem -24 U e ST Nie dotyczy 2020-03-20
podawanego przez ICE
Futures Europe Financials

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Typ zajefej Nazwa instrumentu insf:I(:I::J;\tu Cel otwarcia pozycji warto..éé otwartej Wartos¢ przyszlych platnosci pla‘::\ao:;ﬁi:):::;,::?:ah(w Data zapadalnosci
pozycji pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) subfunduszu (w tys.) tys.)

Pozycja krotka g?_gg’_az%fng;ggzo o |Prswap 091;"1‘;:;;2;;2;“ 1 63|cBP 302|pLN 2019-02-07
Pozycja krétka g);_g‘g’_;% ;18587%'2\'. T OQIf\;;CSZSZEHrZ;ka -2 341 24 916|USD 91 279|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka 3?.333%3;%’“2.2019 FX swap °gif£;°:§:;?nzszka -10 11 438 3Py 381 [PLN 2019-02-07
Pozycja krétka g);,g\é\{az%fsug%gzow FX swap °gif'vrv‘iecsz§:;?nz;’;ka 2 36|AUD 97|pLN 2019-02-07
Pozycja krétka E’;_ﬁgiﬁfz;”g;égzmg FX swap °gifvrv‘:sz§:;‘§nzszka 4 45|cHF 168|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka ?;_32“_3%357@, R 091;"";:52;2;”2';“;'(3 2 29|caD 81|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka 5)7(_(5)2’_;% 155';;;';.20 o |FXswap 095‘;”:;;2;”2;2'(3 D, 455 sEK 190 |PLN 2019-02-07
Pozycja krétka g);_g‘g;% 1E;§7F.’£.zo o |FXswap 09:‘;:;;:;‘;“2';2'(3 0 174|EUR 748|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka ?Sg;";‘é ICSHS;'O'SZO o |FXswap ogif‘;:;;’c‘znzszka 3 60| cHF 232|pLN 2019-02-07
Pozycja krétka '1:)3(.33’.2%;]8557%'2\1.2019 FX swap ogirnaﬂfsz;?y?nrléﬁka -14 250{usp 926|pLN 2019-02-07
Pozycja diuga ;’fg;”azz 1EE;J(F§7L.JOSZD.20 o |Prswap °9i;av:;C;§:;‘;nzggka -20 163|usp 137|EUR 2019-02-07
Pozycja krétka ?;_g;”;% ;’8557%;'. 019 |PXswap 09:‘;:;;:;‘;“2';2'(3 -14 112|usb 407|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka ;’fg:;%f;g;’ég 2019 |PXSwep °gi;av’v’:sz§'c‘;‘§nzggka 4 66[cAD 186|PLN 2019-02-07
Pozycja krotka FX Swap EUR DKK FX swap ograniczenie ryzyka 0 59|EUR 440 | DKK 2019-02-07
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24.09.2018 07.02.2019 inwestycyjnego
Pozycja krétka ;ﬁ_g;\’_az%fssg%'z\l.zo o |PXswap OQIf‘L'LCSZ;Z;‘?nZ;zKa -17 142|usD 517[PLN 2019-02-07
Pozycja krétka Ei.gg.az% ;’8557%';20 o |PXswap ogifvrv‘i:;;z;nz;zka -15 100|UsD 94|cHrF 2019-02-07
Pozycja diuga ;)6(;;"_32%1“'8057%22019 FX swap OQIfV’V‘LCSZ;:EnZ;gka 4 123|pLN 273[NoK 2019-02-07
Pozycja krétka ;’é'g;"'az’(’)fgsgfég 019 |PX WP ogif'vciecsz;:;nz;’;ka -58 513|USD 1868|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka g)l(_f‘(’)"'az’(’nussgf_gzzow FX swap °9if'vrv"ecsz§:;?nzszka 23 278|usD 31 164|3PY 2019-02-07
Pozycja krétka g)l(_f‘g’_;% 1'\180(;(7?(5220 o |PXswap ;zrrif‘zlr;;zarzadza”ie 2 87|NoK 39|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka g)l(_f‘g’_azg f:(F){;ézN.zo o |Prswap ;ﬁle'izarzadza”ie 0 10|EUR 43|PLN 2019-02-07
Pozycia diuga gﬁ‘g’;‘g 1USS(?7?(F)’;20 o |Prswap ;z:;‘z;;zarzadza”ie -28 33 780|3PY 300|USD 2019-02-07
Pozycja krétka E’éfﬁ%fﬁgyﬂzmg FX swap °gifv;"ecszt3’c‘;?nzszka 2 70[EUR 304 [PLN 2019-02-07
Pozycja diuga E’;_fﬁi‘;f’;&'ﬁ'ﬁzmg FX swap °gif'vrv‘iecsz§:;nzszka 5 247|NoK 30|usb 2019-02-07
Pozycja krétka g)g(_f‘f’;% 55579052[.)20 o |Prswap 095‘;”:;;2;”2;2'(3 0 10|EUR 12|usp 2019-02-07
Pozycja krotka ?é_f‘f’_azg 1E:§7L.J§z[.)zo o |Prswap °gif£;‘:sz§2;nz;‘éka 0 10|EUR 11|usp 2019-02-07
Pozycja krétka ;ﬁ‘f’;‘g 1[;'(0'(7%2'. S0t |PXswap °9if'vr\:;csz§2;nz;gka 0 24| bk 14[PLN 2019-02-07
Pozycja krétka ;)3(?‘{"2‘(’) 1SsEg7P.;';.2o o |FXswap ogifvrv‘écszszznz;’;ka 0 3|sex Y 2019-02-07
Pozycja krétka ;éf‘{";% 1’*;&%220 o |FXswap ogifvc:;;’c‘znz;zka 2 28|AuD 76|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka Eﬁf‘;";‘(’) IDSKOK;_’(')'ZN. S0 |PXSwap ogifvrv‘écszszznz;’;ka 0 145 DKK 83|pLN 2019-02-07
Pozycia diuga Eif;vaz% ;’8557%2'. 2019 |PXswep OQITV’J;CSZ;:;‘;Z;‘C’)"E -33 10 930 PLN 2 900|PLN 2019-02-07
Pozycja krétka E’;.f‘év.az%fssg;(']‘g" 2019 |PXSwep OQIfSLCSZSZﬁnZSgka 14 590 USD 2 231|PLN 2019-02-07
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

31.12.2019 31.12.2018
I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0 6 984
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wiasnosci i ryzyk 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wtasnosci i ryzyk 0 0
3. Tra.nsfakc.je, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na subfundusz praw wiasnosci i nie nastepuje 0 6984
przeniesienie ryzyk
II. Transakcje przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wasnosci i ryzyk 0 0
3. Trqnsgkcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw witasnosci i nie nastepuje 0
przeniesienie ryzyk
III. N_alc’ainoéci z tytulu prapieréyv wartoéciov«_lyc’h poiyczt{nych od subfunduszu w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
1v. Zo_b?wiazania z tytul_u papie_réw wartoéci_ow’ych poiyt':z?nych przez subfundusz w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
NOTA 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
NOTA 9 Waluty i roznice kursowe
Walutowa struktura pozycji bilansu:
31.12.2019 31.12.2018
Pozycja bilansowa WartoSC na dzied |\ yocs na dzien | WartosEmadzien |\ oz na dzien
bilansovtly w danej bilansowy w tys. zt bilansovtly w danej bilansowy w tys. zt
walucie w tys. walucie w tys.
fyk,:?(ﬂniki lokat notowane na aktywnym 108 182 05 867
PLN 9994 9 994 9975 9975
AUD 851 2 264 669 1777
CAD 1131 3296 874 2414
CHF 683 2678 512 1 955
DKK 1042 594 703 405
EUR 2 906 12 376 4 705 20 231
GBP 901 4500 803 3844
JPY 147 353 5151 104 794 3576
NOK 391 169 541 233
SEK 1939 790 1343 564
usb 17 476 66 370 13 536 50 893
:::;:r:ly(:‘:orl;itkzlenotowane na 1321 60
AUD 0 0 1 3
CAD 0 0 2 6
CHF 0 0 1 3
EUR 0 0 0 2
GBP 0 3 0 1
JPY 179 6 615 21
NOK 0 0 5 2
usb 346 1312 6 22
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14771 5908
PLN 14 189 14 189 2940 2940
AUD 25 66 76 202
CAD 4 12 110 304
CHF 0 0 2 8
DKK 79 45

EUR 48 204 116 498
GBP 5 27 28 134
JPY 3307 116 19751 674
NOK 135 58 2 1
SEK 0 0 459 193
usbD 14 54 254 954
Naleznosci 1412 2722
PLN 0 0 2 461 2461
AUD 1 3 1 2
CAD 1 2 1 3
EUR 1 5 1 5
GBP 2 10 2 9
JPY 232 8 293 10
usb 364 1384 62 232
Transakcje przy zobowigzaniu sig

drugiej strony do odkupu 0 0
Zobowiazania 1248 9 697
PLN 1248 1248 7 087 7 087
CHF 0 0 1 4
EUR 0 0 5 20
JPY 0 0 1758 60
NOK 0 0 9 4
SEK 0 0 5 2
usb 0 0 670 2520

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.

Kurs w stosunku do zt

Waluta

3,4959

100 JPY

2,6624

AUD

2,9139

CAD

3,9213

CHF

0,5700

DKK

4,2585

EUR

4,9971

GBP

0,4320

NOK

0,4073

SEK

3,7977

usb
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Dodatnie roznice kursowe:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Skiladniki lokat

01.01.2019 - 31.12.2019

10.05.2018 - 31.12.2018

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Akcje 265 689 0 384
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez |nstyt|..1c1e V\{spoln.ego. 533 28 3 0
inwestowania majace siedzibe za
granica
Kwity depozytowe 0 1 0 0

Ujemne réznice kursowe:

Skiladniki lokat

01.01.2019 - 31.12.2019

10.05.2018 - 31.12.2018

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Akcje 0 0 -53 0
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
: - . N 0 0 0 -22
inwestowania majace siedzibe za
granica
NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12,2019 31.12,2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 339 -36
- dtuzne papiery wartosciowe 21 69
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -5915 68
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM -3 576 32

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

lokat"
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 20 564 -7 463
- dtuzne papiery wartosciowe 77 5
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3812 -2 500
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 24 376 -9 963
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12,.2018
1. Czes$¢ stata wynagrodzenia 549 174
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0) 0
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NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

31.12,2019 31.12.2018
I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 124 438 94 860
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Wartos¢ aktywow netto na poszczegodlne kategorie jednostek uczestnictwa
Kategoria O 110,64 89,96
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

W wyniku przeprowadzonej w biezacym roku analizy ujecia transakcji nabycia i zbycia papieréow wartosciowych (obligacji
skarbowych), Towarzystwo zidentyfikowato, ze w rocznym sprawozdaniu jednostkowym za rok obrotowy zakonczony sie
31.12.2018 r. Subfundusz wykazat zgodnie z formg prawng nierozliczong transakcje nabycia obligacji skarbowych réwnoczesnie
z rozliczong wczesniej (przed 31.12.2018 r.) transakcjg sprzedazy tych obligacji skarbowych (transakcje zawarte z tym samym
kontrahentem), podczas gdy przy uwzglednieniu przewagi tresci ekonomicznej nad formg prawng, te dwie transakcje powinny
zostac ujete jako transakcja przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu (tzw. transakcja sell-buy back).

Dla zapewnienia transparentnosci i poréwnywalnosci danych i informacji dotyczacej tego rodzaju transakcji w sprawozdaniu
finansowym za biezacy i poprzedni rok obrotowy ponizej przedstawione zostajg te transakcje (wczesniej prezentowane jako
nierozliczone odpowiednie transakcje kupna) jakby zostaty rozpoznane jako transakcje z przyrzeczeniem odkupu w Nocie 3 oraz
odpowiednio w Nocie 7:

Nota-3 Dane zmienione Dane opublikowane

Zobowigzania subfunduszu na dzien na dzien
do: 31.12.2018 31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywdw 51 7035

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do

odkupu 6 984 0

Nota-7 Dane zmienione Dane opublikowane

Transakcje przy zobowiazaniu sie subfunduszu lub

drugiej strony do dokupu na dzien na dzled
do: 31.12.2018 31.12.2018
I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w
tym: 6 984 0
3. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na
subfundusz praw wtasnosci i nie nastepuje przeniesienie ryzyk 6 984 0

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

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

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

nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.
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Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktore moglyby w istotny sposob wplynaé¢ na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposob wplynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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 Rynkéw Rozwinietych

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

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach requlacji wewnetrznych dotyczacych zarzgdzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu 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 pitynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozonos¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieristwa przekroczenia limitdw okresla
wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatno$c¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia, stosownos$¢ profilu pltynnosci aktywow oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akcji i ryzyko walutowe). W okresie sprawozdawczym ryzyko
rynkowe mierzone metoda wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato sie w przedziale od 5.7% do 9.8%
WAN.

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.







II.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako niski poniewaz udziat instrumentdw ptynnych utrzymywat sie w
przedziale 85% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg 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;

€) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skutecznos¢ systeméw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktéry 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) biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komoérek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktdra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptyna¢ na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitdbw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

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 stosowaé w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

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 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 135% Wartosci
Aktywow Netto oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 178% Wartosci
Aktywow Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w
ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Akcje Rynkow Rozwinigtych
(,,Subfundusz”) potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym
w szczegbdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajacych, zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 swapdow 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 papieréw wartosciowych oraz swapow 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 transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

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

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktdérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towardéw.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktére sa 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 swapdw przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotéwkowego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2019 r.







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

Rodzaj transakcji

udzielenie pozyczki
papieréw wartosciowych™
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”™ - -
sell-buy back™ - 15

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

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

**¥ przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZzonego przez niego zabezpieczenia.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Akcje Rynkéw Rozwinietych na dzier 31 grudnia 2019 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Akcje Rynkéw Subfunduszu na dzien

Rozwinigtych w inPZU Specjalistycznym 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
(,Subfundusz”), ktére zawiera: zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

podstawie przepisami wykonawczymi

oraz sporzadzone za rok obrotowy od oraz przyjetymi zasadami (polityka)

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r;

— rachunek wyniku z operacji;

oraz przepisami prawa oraz statutem
_ Subfunduszu;
— noty objasniajgce i informacje — zostalo sporzadzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac
w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”)

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta
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Nasza opinia z badania sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

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

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespojne ze sprawozdaniem

jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jesteSmy zobowigzani poinformowaé o tym
W naszym sprawozdaniu z badania. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 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

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykaniskich Duzych Spétek na dzieh 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykanskich Duzych Spoétek
wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U.z2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzagdzeniem 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 sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykanskich Duzych Spotek
wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Subfunduszem”,

obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tgcznej wartosci 4 942 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi oraz
dodatkowymi.

II. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 5 151 tys. zh

III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 28 pazdziernika do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie
151 tys. zt.

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto

V. Noty objasniajgce

VI.  Informacje dodatkowa
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ZESTAWIENIE LOKAT

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykanskich Duzych Spétek na dzier 31 grudnia 2019 r.

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 294 294 571 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 65 1,26 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica St S5 — : : -
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 4 828 4942 95,92 0 0 0,00

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktorych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaly) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykanskich Duzych Spétek na dzier 31 grudnia 2019 r.

TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

Wartos¢
Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w 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 0 0 (1} 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 300 294 294 571
a) Obligacje 300 294 294 571
Inny Treasury Skarb Panstwa
OKO0521 (PL0000111274) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25| Zerokuponowe 1 000,00 300 294 294 571
rynek Poland Polskiej

b) Bony skarbowe 0 0 1] 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 1] 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 300 294 294 571
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 1} 0,00
Razem 300 294 294 571
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa Emitent Kraj fledmby Instrument bazowy Liczba Wartosc¢ we_dlug Wartosc¢ wedl_ug’ Procentowy udziat

rynku (wystawca) emitenta ceny nabycia w | wyceny na dzien w aktywach
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykanskich Duzych Spétek na dzier 31 grudnia 2019 r.

(wystawcy) tys. zt bilansowy w tys. ogotem
zt

I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 65 1,26
FX Swap USD PLN 16.12.2019 Nienotowane na .

16.01.2020 e g Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska USD (1 219 054,85) 1 0 65 1,26
Razem aktywny rynek regulowany 1] 1] 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 65 1,26
Razem 1 0 65 1,26
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Krai siedzib Wartos¢ wedtug Wartosc wedtug Procentowy udziat
INSTYTUCIJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta e:1 itenta Y Liczba ceny nabycia w tys. | wyceny na dzien w akt achyo Stem

MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA zt bilansowy w tys. zt yw 9

Goldman Sachs

phigny rE e [KEREn SEA e p s e e e 28 000 4534 4583 88,95

Goldman Sachs ActiveBeta US La (IEO0BJ5CNR11)

regulowany Exchange Cap Equity UCITS ETF
Razem aktywny rynek regulowany 28 000 4534 4 583 88,95
Razem aktywny rynek nieregulowany (V] 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym (V] 0 0 0,00
Razem 28 000 4534 4583 88,95
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykaniskich Duzych Spétek na dzieh 31 grudnia 2019 r.

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

W ART. 107 USTAWY

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA

Wartos¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

FX Swap USD PLN 16.12.2019 16.01.2020 65 1,26
0OK0521 (PL0000111274) 294 571
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019
I. Aktywa 5151
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15
2. Naleznosci 194
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 877
- dtuzne papiery wartosciowe 294
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 65
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
II. Zobowiazania 0
III. Aktywa netto (I-II) 5151
IV. Kapitat subfunduszu 5000
1. Kapitat wptacony 5000
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) 0
V. Dochody zatrzymane 37
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 114
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 5151
Liczba jednostek uczestnictwa 50 000,0000
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria L 103,03

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktore stanowig integraing czesc prezentowanego sprawozdania

Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykaniskich Duzych Spétek na dzieh 31 grudnia 2019 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

28.10.2019 -
31.12.2019

[
(=)

I. Przychody z lokat

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

2. Przychody odsetkowe

3. Dodatnie saldo réznic kursowych

4. Pozostate

I1. Koszty subfunduszu

. Wynagrodzenie dla towarzystwa

. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

. Opfaty 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

V]| | N|aoaojlu| PP WIN]|

. 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)

a|ld|O|J]Oo|dM|]o|]o|]o|o|o|lo|J]o|lo|lo|lo|h|lu]jo|lu]| o

V. Przychody z lokat netto (I-IV)

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 145

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 31

- z tytutu réznic kursowych -21

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 114

- Z tytutu réznic kursowych -80

VII. Wynik z operacji 151

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria L 3,02

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykanskich Duzych Spdtek na dzier 31 grudnia 2019 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

28.10.2019 -
31.12.2019
I. Zmiana wartosci aktywow netto 5151
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 151
a) przychody z lokat netto 6
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 31
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 114
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 151
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 5000
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 5000
b) zmia|_'1a kapitatu wypfaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 0
uczestnictwa)
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 5151
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 5151
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 5056
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 50 000,0000
Kategoria L 50 000,0000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,0000
Kategoria L 0,0000
c) saldo zmian 50 000,0000
Kategoria L 50 000,0000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci subfunduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 50 000,0000
Kategoria L 50 000,0000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,0000
Kategoria L 0,0000
¢) saldo zmian 50 000,0000
Kategoria L 50 000,0000
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 50 000,0000
III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego
Kategoria L 0,00
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu
sprawozdawczego
Kategoria L 103,03
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
Kategoria L 3,03
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

( 801 102 102 pzu.pl Strona 7 z 19







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykaniskich Duzych Spétek na dzieh 31 grudnia 2019 r.

Kategoria L 99,38

- data wyceny 2019-12-03

5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria L 103,57
- data wyceny 2019-12-27
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria L 103,03
- data wyceny 2019-12-30
Iv. I?rocentowy udziat kosztoéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto (w 0.08
skali roku), w tym: !

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,00
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 aktywéw 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 (0 ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykaniskich Duzych Spétek na dzieh 31 grudnia 2019 r.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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 ,Rozporzgdzeniem”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych za wyjatkiem warto$ci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres dziatalnosci Subfunduszu w roku obrotowym 2019 tj.
okres od dnia 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r.

Z uwagi na to, ze Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w biezacym roku obrotowym, dane poréwnawcze nie zostaty
zaprezentowane.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakgji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajacych z umoéw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia, przy czym sktadniki lokat nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia rowng zero.

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywdéw Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, s3 one pokrywane ze $rodkéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
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Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkédw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z nalezno$ciami od Towarzystwa.

W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
CZynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzienn zbycia lub odkupienia
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 aktywdéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny skfadnikdw lokat), aktywow netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepiséw Ustawy
o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajagc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce réznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci skfadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena 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 zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakgji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposdb umozliwiajagcy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, Zze 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;

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

4) korekty, o ktdorych mowa w pkt. 2) i 3) nastepuja za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajagcy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
Podstawg wyboru rynku gtdwnego 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
kryteriéw wyboru rynku gtéwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

1) dhuznych papieréw wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikdéw lokat zalicza sie do przychoddéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

2) depozytdw - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkdw, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest $ci$le powigzany z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych;

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

8) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu
Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji;
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9) kontraktéw terminowej wymiany pfatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy zastosowaniu metody
zdyskontowanych przeptywow 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 powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skiadnikéw lokat Subfunduszu, o ktdrych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowiazania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje przy zobowiagzaniu 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 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 ktdrej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdérej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ziotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

o|lo|]o|lo]|o| o

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate, w tym: 194

naleznosci z tytutu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczen 191

Razem 194

NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
Nie dotyczy

( 801 102 102 pzu.pl Strona 12z 19







NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:
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31.12.2019
Wa(l;tz?zg na Wartos¢ na dzien
Waluta . bilansowy w walucie
bilansowy w .
- . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 '
I. Banki: 15
Bank Pekao S.A. PLN 15 15
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
28.10.2019 - 31.12.2019
Wa;tz(i):g na Wartos¢ na dzien
Waluta . bilansowy w walucie
bilansowy w .
- . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] '
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 2597
PLN 2 156 2 156
usb 113 441

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywéw, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zt aktywach ogotem

I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 204 5,71%
procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 294 5,71%
- dtuzne instrumenty 294 5,71%
3. Skfadniki 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 funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne 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 wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych srodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 568 11,03%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15 0,29%
Naleznosci 194 3,77%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
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Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 294 5,71%
- dtuzne instrumenty 294 5,71%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 65 1,26%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach

lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 294 5,71%
Diuzne papiery wartosciowe 294 5,71%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym: 4 839 93,92%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0,00%
Naleznosci 191 3,71%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4583 88,95%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 65 1,26%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 1} 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.

Udziatl w aktywach
ogotem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Jednostki uczestnictwa

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg

usb

88,95%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

c . . Rodzaj Wartosc L. L . L . L .
Mmite | ammmmerts | it | coonardapn|ovaneiponcs| WS otrid | Voo | oste
pozycj P 9 pochodnego (w tys. zt) ' ys- P
Pozycja krotka ?6( f‘;’az‘(’) 1UgSI136P(I)_|1\I S [ °9i;a;:§2$nr£gka 65 1219 UsD 4695 PLN 2020-01-16

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu
Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

31.12.2019
Pozycja bilansowa Wartos¢ na dzien |\ .. dzien
bilansowy w danej bilansowy w tys. z}
walucie w tys. y wtys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4877
PLN 294 294
usb 1207 4583
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 65
rynku
usb 17 65
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 15
PLN 15 15
Naleznosci 194
PLN 3 3
usb 50 191
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
0

strony do odkupu
Zobowiazania 0

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.

Kurs w stosunku do zt Waluta

3,7977|USD

Dodatnie réznice kursowe:

Nie dotyczy

Ujemne réznice kursowe:

28.10.2019 - 31.12.2019
Skiadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania -21 -80
majace siedzibe za granicg

NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

28.10.2019 -
31.12.2019

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -6

- dtuzne papiery wartosciowe 0

( 801102102  pzu.pl Strona 17 z 19







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykaniskich Duzych Spétek na dzieh 31 grudnia 2019 r.

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 37
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM 31

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

lokat"
28.10.2019 -
31.12,2019
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 48
- dtuzne papiery wartosciowe 0
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 66
- dtuzne papiery wartosciowe 0
RAZEM 114
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
28.10.2019 -
31.12.2019
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 0
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2019
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 5151
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Wartosc aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
kategoria L 103,03
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poroéwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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 wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operagji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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 Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek

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

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

Biezaca ptynnos¢ subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zaleznie od obranej w danym
momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb ptynnosciowych subfunduszu, w tym
zaspokojenia zgdan 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 ptynnoscia sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozonos¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitdw okresla
wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatno$c¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia, stosowno$¢ profilu pltynnosci aktywdw oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akgji i ryzyko walutowe).

W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metoda wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato
sie ponizej przyjetego limitu 13% WAN.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako Sredni poniewaz udziat instrumentow $rednio ptynnych
utrzymywat sie w przedziale 0% do 91%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny.







II.

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.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg 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;

€) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty 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 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) biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komdrek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

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

c) audyt wewnetrzny, ktéry przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalnos¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptynac¢ na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienistwa przekroczenia limitéw okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitdbw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

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. zawierajagc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz moze stosowa¢ w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

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 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Wartosci
Aktywow Netto oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 187% Wartosci
Aktywow Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktérego wydzielono subfundusz inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje
Amerykanskich Duzych Spotek (,,Subfundusz”) potwierdza, iz dane dotyczace stanow
aktywoéw, w tym w szczegdlno$ci aktywow zapisanych na rachunkach pieni¢znych
i rachunkach papieréw wartoSciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych,
zawarte w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 28 pazdziernika do 31

grudnia 2019 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 przegladowi 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 Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek na dzien 31 grudnia 2019 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badapie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs Subfunduszu na dzien

ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych

wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowos$ci (,ustawa

Spodtek w inPZU Specjalistycznym
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
(,Subfundusz”), ktére zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans 0 rachunkowosci”), wydanymi na jej
sporzgdzone na dzien podstawie przepisami wykonawczymi
31 grudnia 2019 r; oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. — jest zgodne, we wszystkich istotnych

aspektach, co do formy i tresci
— rachunek wyniku z operacji; Z obowigzujgcymi Subfundusz

— zestawienie zmian w aktywach netto; przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

oraz — zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
(,sprawozdanie jednostkowe”). rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

— noty objasniajgce i informacje
dodatkowsa;

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci 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

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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
pewnosé 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 wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie sprawozdania
jednostkowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Subfunduszu ani
efektywno$ci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa,
obecnie lub w przysziosci.
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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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszy;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ 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
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
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zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespéjne ze sprawozdaniem
jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Ponadto oswiadczamy, ze w $wietle wiedzy
0 Subfunduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania sprawozdania

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.

jednostkowego nie stwierdziliSmy w Innych
informacjach istotnych znieksztatcen. Nie
mamy zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkow Wschodzacych
wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w
ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,,Subfunduszem”, obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o fgcznej wartosci 3 965 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi oraz

dodatkowymi.

II. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 5 261 tys. zh.

III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 28 pazdziernika do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie

261 tys. zt.

IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto

V. Noty objasniajgce
VI. Informacje dodatkowa

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin

Cezary Iwanski

Dariusz Lasek

Marcin Z6ttek

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKELADNIKI LOKAT

31.12.2019

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
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
Diuzne papiery wartosciowe 392 392 7,45
Instrumenty pochodne 0 52 0,99
Udziaty w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granicg 3401 3521 66,93
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 3793 3 965 75,37

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktorych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.

( 801 102 102 pzu.pl Strona 2 z 19








ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

Wartos¢
Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w 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 1] 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 400 392 392 7,45
a) Obligacje 400 392 392 7,45
Inny Treasury Skarb Panstwa
OKO0521 (PL0000111274) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25| Zerokuponowe 1 000,00 400 392 392 7,45
rynek Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 1] 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 1] 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 400 392 392 7,45
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 1} 0,00
Razem 400 392 392 7,45
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

L Wartosc
- . Wartosc¢ .
Emitent Kraj siedziby Instrument wedtug cen wedtug wyceny | Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Liczba . 9 Y na dzien w aktywach
(wystawca) bazowy nabycia w tys. . .
(wystawcy) 2t bilansowy w ogotem
tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 5 0 0 0,00
MSCI EmgMkt MAR20 Aktywny rynek - ICE Futures US | ICE FUTURES US . MSCI Emerging
(USMESHOMAR20)_POZYCJA DLUGA rynek regulowany | Indices INDICES Stany Zjednoczone |- ets Index > 0 0 0,00
II1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 52 0,99
FX Swap USD PLN 16.12.2019 16.01.2020 | Nienotowane na 1y, o0 oy Bank Pekao S.A. Polska USD (974 654,43) 1 0 52 0,99
rynku aktywnym
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Krai siedzib Wartosc wedtug Wartosc wedtug Procentowy udziat
INSTYTUCIJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA Rodzaj rynku Nazwa rynku | Nazwa emitenta erJn itenta Y Liczba ceny nabycia w tys. | wyceny na dzien w aktywachyo Stem
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA zt bilansowy w tys. zt 9
Goldman Sachs
Goldman Sachs ActiveBeta Emerg (IEO0BJSCMDOg) | K&YWnY rynek - rynek JLondon Stock |5 i pet> Emerging |Irtandia 29 000 2826 2917 55,45
regulowany Exchange .
Markets Equity ETF
Aktywny rynek - rynek Xtrackers MSCI
Xtrackers MSCI Emerging Market (IEOOBTIRMP35) Y TYNEK = IYNEK |y etra ETF Emerging Market | Irlandia 3000 575 604 11,48
regulowany
UCITS ETF
Razem aktywny rynek regulowany 32 000 3401 3521 66,93
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 32000 3401 3521 66,93
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Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap USD PLN 16.12.2019 16.01.2020 52 0,99
0OK0521 (PL0000111274) 392 7,45
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019
I. Aktywa 5261
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 858
2. Naleznosci 438
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3913
- dtuzne papiery wartosciowe 392
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52
- dtuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostate aktywa 0
II. Zobowiazania 0
III. Aktywa netto (I-II) 5261
IV. Kapitat subfunduszu 5000
1. Kapitat wptacony 5000
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) 0
V. Dochody zatrzymane 89
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -12
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 101
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 172
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 5261
Liczba jednostek uczestnictwa
kategoria L 50 000,0000
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa
kategoria L 105,23

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

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

28.10.2019 -
31.12.2019
I. Przychody z lokat 6
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 5
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0
4. Pozostate 1
I1. Koszty subfunduszu 18
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Optaty dla depozytariusza 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0
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 18
12. Pozostate 0
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 18
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -12
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 273
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 101
- z tytutu réznic kursowych 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 172
- Z tytutu réznic kursowych -68
VII. Wynik z operacji 261

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

kategoria L 5,22

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.

( 801102102  pzu.pl Strona 6 z 19







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzief 31 grudnia 2019 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

28.10.2019 -

31.12.2019
I. Zmiana wartosci aktywow netto 5261
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 261
a) przychody z lokat netto -12
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 101
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 172
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 261
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) subfunduszu (razem) 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 5000
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 5000
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 0
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 5261
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 5261
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 5066

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

50 000,0000

kategorii L 50 000,0000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,0000
kategorii L 0,0000

c) saldo zmian

50 000,0000

kategorii L

50 000,0000

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

50 000,0000

kategorii L 50 000,0000
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,0000
kategorii L 0,0000

¢) saldo zmian

50 000,0000

kategorii L

50 000,0000

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

50 000,0000

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

Kategoria L 0,00
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego

Kategoria L 105,23
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria L 5,23
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria L 98,29
- data wyceny 2019-12-03

( 801 102 102 pzu.pl Strona 7 z 19








ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 31 grudnia 2019 r.

5. Maksymalna wartos$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria L 105,76
- data wyceny 2019-12-27
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria L 105,40
- data wyceny 2019-12-30
1V. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 0,36
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,00
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 zarzaazanie (o ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.

( 801102102  pzu.pl Strona 8 z 19







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzieh 31 grudnia 2019 r.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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 ,Rozporzgdzeniem”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaly w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres dziatalnosci Subfunduszu w roku obrotowym 2019 tj.
okres od dnia 28 pazdziernika 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r.

Z uwagi na to, ze Subfundusz rozpoczat dziatalno$¢ w biezacym roku obrotowym, dane poréwnawcze nie zostaly
zaprezentowane.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakgji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajacych z umoéw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznos¢ z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
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Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z nalezno$ciami od Towarzystwa.

W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
CZynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
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 aktywdw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny skiadnikdw lokat), aktywow netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisdw Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajac wartos¢ aktywdw
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywdw netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce réznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktdrego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

1) jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku — wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego wedtug stanu z
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena 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 zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywdw nie zawarto zadnej transakgji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy 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;

3) jezeli Dzieh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakgcji 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
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stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;

4) korekty, o ktdorych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

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

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, warto$cig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
Podstawg wyboru rynku gtdwnego 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
kryteriéw wyboru rynku gtéwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

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

1) dhuznych papieréw wartosciowych — 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) depozytdw - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkow, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest $ci$le powigzany z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru stanowi suma wartosci dtuznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdlnych instrumentéw pochodnych;

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

8) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartosci godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu
Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji;
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9) kontraktéw terminowej wymiany pfatnosci walutowych i odsetkowych - w wartosci godziwej przy zastosowaniu metody
zdyskontowanych przeptywow 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 powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skiadnikéw lokat Subfunduszu, o ktdrych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowiazania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje 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 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 ktdrej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ziotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartos¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

oO|l]o|]o|lo]|o| o

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate, w tym: 438

naleznosci z tytutu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczen 437

Razem 438

NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
Nie dotyczy
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

31.12.2019

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

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

I. Banki: 858

Bank Pekao S.A. PLN 858 858

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

28.10.2019 - 31.12.2019

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

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

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 2876
PLN 2 497 2 497
usb 97 379

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartoéci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywéw Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 392 7,45%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 392 7,45%
- dtuzne instrumenty 392 7,45%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania r:nbciqione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne 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
wynikajacym ze stopy procentowej: 0 0,00%
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych srodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogo6tem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

0,
dodatkowych zabezpieczen): 1740 33,07%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 858 16,31%
Naleznosci 438 8,32%

( 801102102  pzu.pl Strona 14 z 19







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 392 7,45%
- dtuzne instrumenty 392 7,45%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 0,99%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 392 7,45%
Dtuzne papiery wartosciowe 392 7,45%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogé6tem
I. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym: 4010 76,22%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0,00%
Naleznosci 437 8,30%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3521 66,93%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 0,99%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzier 31 grudnia 2019.

Udziat w aktywach ogo6tem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegodlnych kategoriach lokat:

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica

EUR

11,48%

usb

55,45%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

Typ zajetej Nazwa instrumentu Rodzaj Wartosé Wartos¢ przysztych ptatnosci Wartosci przysziych
ypoz ]Cel ] ochodneao instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji subfupn dzszu (wpt s) ptatnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pozycj P 9 pochodnego (w tys. zt) ys- (w tys.)
Pozycja krétka '?é i’;’az‘(’) I%SIDGP(;:' o000 |PXswap °gi:1av'v‘(':szt‘;2;‘;nrz;’éka 52 975|UsD 3 753|PLN 2020-01-16

Typ zajetej pozycji

Nazwa instrumentu

Rodzaj instrumentu . .
Cel otwarcia pozycji

Wartosc¢ otwartej

Terminy i warunki
przysziych strumieni

Kwota bedaca
podstawg przysziych

Data zapadalnosci

Futures US Indices

pochodnego pochodnego pozycji (w tys. zt) pienieznych platnosci (w tys. z1)
Codziennie na podstawie
- MSCI EmgMkt MAR20 . kursu rozliczeniowego .
Pozycja dtuga (USMESHOMAR20) MESHO sprawne zarzadzanie portfelem e e 1 Nie dotyczy 2020-03-20

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

Pozycja bilansowa

31.12.2019

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w danej

walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3913
PLN 392 392
EUR 142 604
usD 768 2917
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 52
usbD 14 52
S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 858
PLN 858 858
Naleznosci 438
PLN 1 1
usbD 115 437
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0
Zobowiazania 0
Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.
Kurs w stosunku do zt Waluta
4,2585| EUR
3,7977|UsSD
Dodatnie réznice kursowe:
Nie dotyczy
Ujemne réznice kursowe:
28.10.2019 - 31.12.2019
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania 0 -68
majace siedzibe za granicg
NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"
28.10.2019 -
31.12.2019
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58
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- dtuzne papiery wartosciowe 0
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 43
- dtuzne papiery wartosciowe 0

101

RAZEM

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

lokat"

28.10.2019 -
31.12.2019

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

120

- dtuzne papiery wartosciowe

2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:

52

- dtuzne papiery wartosciowe

RAZEM

172

Wyptacone dochody
Nie dotyczy

NOTA 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

28.10.2019 -
31.12.2019

1. Cze$¢ stata wynagrodzenia

2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu

NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2019

I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt

5261

II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

III. Wartos¢ aktywow netto na poszczegodlne kategorie jednostek uczestnictwa

kategoria L

105,23
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

Dokonane korekty bledoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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

Nie wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operagji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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 Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkow Wschodzacych

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

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:
1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu wynikajgcych z zawartych transakcji,

2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

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

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko cen akgji i ryzyko walutowe).

W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metoda wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato
sie ponizej przyjetego limitu 13% WAN.

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.







II.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako $redni poniewaz udziat instrumentéw $rednio ptynnych
utrzymywat sie w przedziale 0% do 98%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg 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;

€) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skutecznos¢ systeméw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktéry 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) biezace zarzadzanie ryzykiem na poziomie komorek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w
ramach procesu zarzadzania ryzykiem;

b) zarzadzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komérki zajmujgce sie identyfikacja,
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegoélng 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 elementdw systemu zarzadzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

System zarzadzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzglednia zakres i rozmiar prowadzonej przez
Towarzystwo dziatalnosci oraz obejmuje szereg 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.

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktora w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptynac¢ na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitdbw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

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. zawierajagc umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane







instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz moze stosowaé w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

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 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 116% Wartosci
Aktywow Netto oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 170% Wartosci
Aktywow Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w
ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje
Rynkéw Wschodzacych (,,Subfundusz”) potwierdza, iz dane dotyczace stanow
aktywow, w tym w szczeg6lnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach pienig¢znych i
rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkow z tych aktywoéw wynikajacych,
zawarte w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 28 pazdziernika 2019 r.

do 31 grudnia 2019 r. sa zgodne ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.
Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego; NIP: 526-00-06-841; wysokosc¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wpfaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dziers 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 przegladowi 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 Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkdw Wschodzacych na dzier 31 grudnia 2019 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badapie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs Subfunduszu na dzien

ActiveBeta® Akcje Rynkow Wschodzacych 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych

wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowos$ci (,ustawa

w inPZU Specjalistycznym Funduszu
Inwestycyjnym Otwartym (,Subfundusz”),
ktore zawiera:

— zestawienie lokat oraz bilans 0 rachunkowosci”), wydanymi na jej
sporzgdzone na dzien podstawie przepisami wykonawczymi
31 grudnia 2019 r; oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. — jest zgodne, we wszystkich istotnych

aspektach, co do formy i tresci
— rachunek wyniku z operacji; Z obowigzujgcymi Subfundusz

— zestawienie zmian w aktywach netto; przepisami prawa oraz statutem
Subfunduszu;

oraz — zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
(,sprawozdanie jednostkowe”). rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

— noty objasniajgce i informacje
dodatkowsa;

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu:

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniechaé
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.







KPMG

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, ktore
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
odpowiednios$ci zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac
w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszy;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta







KPMG'

Nasza opinia z badania sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

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

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespojne ze sprawozdaniem

jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jesteSmy zobowigzani poinformowaé o tym
W naszym sprawozdaniu z badania. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych wydzielonego w ramach inPZU
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Subfunduszem”, obejmujace:

II.

III.

V.

VL

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tacznej wartosci 61 071 tys. zt z tabelami uzupetniajacymi

oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 63 460 tys. zh.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie 660

tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto
Noty objasniajgce

Informacje dodatkowa

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin

Prezes Zarzadu
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu
Marcin Z6ttek Wiceprezes Zarzadu

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Marcin Bielecki Dyrektor Biura

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 54 660 55 036 86,65 5394 5439 84,48
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica : : i : : -
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 6 000 6 035 9,50 850 854 13,26
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 60 660 61071 96,15 6 244 6 293 97,74

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktdrych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Wartosc
Wartos¢ wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 25 450 25623 25784 40,59
a) Obligacje 25450 25623 25784 40,59
Inny Treasury Skarb Panstwa
DS1020 (PL0000106126) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-10-25| State 5,25% 1 000,00 6 550 6 926 6 836 10,76
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
OK0720 (PL0000110375) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-07-25 | Zerokuponowe 1 000,00 10 250 10 044 10 193 16,05
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
PS0420 (PL0O000108510) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-04-25 | State 1,50% 1 000,00 8 650 8 653 8 755 13,78
rynek 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 29 050 29 037 29 252 46,06
a) Obligacje 29 050 29 037 29 252 46,06
Inny Treasury Skarb Panstwa
OK0521 (PL0000111274) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25| Zerokuponowe 1 000,00 1700 1 650 1667 2,63
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
PS0421 (PL0O000108916) [aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-04-25 | State 2,00% 1 000,00 1 800 1813 1839 2,90
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
WZ0121 (PLO000106068) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-01-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 10 150 10 194 10 272 16,17
rynek Poland Polskiej
WZ0124 (PL0O000107454) |Inny Treasury Skarb Panstwa Polska 2024-01-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 4300 4271 4328 6,81
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

aktywny Bondspot Rzeczypospolitej

rynek Poland Polskiej

Inny Treasury Skarb Panstwa
WZ1122 (PL0000109377) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2022-11-25|Zmienne 1,79% 1 000,00 11 100 11 109 11 146 17,55

rynek Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 1] 1] 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 54 500 54 660 55 036 86,65
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 54 500 54 660 55 036 86,65

Wartos¢ wg Wartosc Wartosc WO | Wartosé wedtug
Kraj siedziby ceny nabycia | wedlug ceny wyceny na dzien wyceny na dzien | Procentowy udziat
DEPOZYTY Nazwa banku Waluta Warunki oprocentowania . . bilansowy w . .
banku w danej nabycia w tys. . . bilansowy w tys. | w aktywach ogotem
- danej walucie w
walucie w tys. zi zt
tys.

I. W walutach panstw nalezacych do OECD 6 000 6 035 9,50
LO04092019N00001 04.09.2019 - Santander Bank o
03.09.2020 Lokata terminowa Polska SA. Polska PLN State 1,85% 5000 5000 5030 5030 7,92
LO17092019N00001 17.09.2019 - Santander Bank o
17.09.2020 Lokata terminowa Polska SA. Polska PLN State 1,80% 1 000 1 000 1 005 1 005 1,58
II. W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0,00
Razem 6 000 6 035 9,50
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
DS1020 (PL0000106126) 104 0,16
OK0720 (PL0000110375) 398 0,63
WZz0121 (PLO000106068) 557 0,88
WZz0124 (PL0000107454) 3322 5,23
WZz1122 (PL0000109377) 3615 5,69
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019 31.12,2018
I. Aktywa 63 514 6439
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2442 146
2. Naleznosci 1 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 55 036 5439
- dtuzne papiery wartosciowe 55036 5439
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 035 854
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 54 33
IIL. Aktywa netto (I-II) 63 460 6 406
IV. Kapitat subfunduszu 62742 6 348
1. Kapitat wptacony 81 841 7317
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -19 099 -969
V. Dochody zatrzymane 649 52
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 661 53
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -12 -1
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 69 6
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 63 460 6 406
Liczba jednostek uczestnictwa
Kategoria O 621 237,5961 63 388,2733
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria O 102,15 101,05

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktore stanowig integraing czesc prezentowanego sprawozdania
Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktdrej sa zbywane.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 861 62
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 861 62
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
I1. Koszty subfunduszu 253 9
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 253 9
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 0 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0
12. Pozostate 0 0
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 253 9
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 608 53
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 52 5
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -11 -1
- z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 63 6
- Z tytutu réznic kursowych 0 0
VII. Wynik z operacji 660 58

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 1,06 0,95

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6 406 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 660 58
a) przychody z lokat netto 608 53
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -11 -1
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 63 6
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 660 58
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 56 394 6 348
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) GE ety
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek
uczestnictwa) -18130 -969
6. £aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 57 054 6 406
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 63 460 6 406
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 50 704 5344

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

736 123,6784

73 001,3803

kategorii O 736 123,6784 73 001,3803
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 178 274,3556 9 613,1070
kategorii O 178 274,3556 9 613,1070

¢) saldo zmian

557 849,3228

63 388,2733

kategorii O

557 849,3228

63 388,2733

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

621 237,5961

63 388,2733

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

809 125,0587

73 001,3803

kategorii O 809 125,0587 73 001,3803
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 187 887,4626 9 613,1070
kategorii O 187 887,4626 9 613,1070

¢) saldo zmian

621 237,5961

63 388,2733

kategorii O

621 237,5961

63 388,2733

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

621 237,5961

63 388,2733

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

kategorii O

101,05

0,00

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

kategorii O

102,15

101,05

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

kategorii O

1,09

1,05
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4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

kategorii O 100,99 100,17
- data wyceny 2019-01-04 2018-07-03
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

kategorii O 102,20 101,04
- data wyceny 2019-11-14 2018-12-21
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

kategorii O 102,15 101,04
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28

IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow

netto (w skali roku), w tym: 0,50 0,23
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,23
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywdéw subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (0 fle wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.

( 801 102 102 pzu.pl Strona 8 z 21







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z p6zn. zm.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach zotych za wyjatkiem warto$ci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31
grudnia 2019 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajgcych z umoéw dotyczacych instrumentdow pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych $rodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikdw
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéw tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkow wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.
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W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposob wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatlu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadq
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 zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywow (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajag sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Wartos$¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikéw Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

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

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywdw nie zawarto zadnej transakcji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow
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;

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;
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4) korekty, o ktédrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
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
kryteridw wyboru rynku gtéwnego, o ktorych 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 instrumentdw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury
BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

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

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

2) depozytow - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkow, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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 zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

7) jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne i
instytucje wspdlnego inwestowania majace 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, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdow uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

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

10) sktadnikéw lokat innych niz okreslone powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Nalezno$ci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje 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 papieréw 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 ktérej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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 sporzgdzania sprawozdania

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019 31.12,2018
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 1 0
naleznosci z tytutu kosztdw pokrywanych przez Towarzystwo 1 0
Razem 1 0
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
31.12.2019 31.12.2018
Z tytutu nabytych aktywdw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 23 28
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1 2
Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
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Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 0 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 30 3
z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 26 3
zobowigzania publicznoprawne 4 0
Razem 54 33
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc¢ na

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na

Wartos¢ na dzien

Waluta . dzien bilansowy w walucie | . dzien bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
- . sprawozdania - . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 ys
I. Banki: 2442 146
Bank Pekao S.A. PLN 2442 2442 146 146
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.04.2018 - 31.12.2018
Wart(_)scl: na Wartos¢ na dzien Wart(_)scl: na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] g ys. w tys. ] g ys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 1323 324
PLN 1323 1323 324 324

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegolnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach
pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 61071 96,15%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 55 036 86,65%
- dtuzne instrumenty 55 036 86,65%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 035 9,50%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania r:nbciqione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
::(I,.pl-;kptm::tt:‘::,a;?ne ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 25 746 40,53%
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 25 746 40,53%
- dluzne instrumenty 25 746 40,53%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej: 0 0,00%
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zi aktywach ogotem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 6203 97,74%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5439 84,48%
- dtuzne instrumenty 5439 84,48%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 854 13,26%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowigzania (?bciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 3 287 51,06%
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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. Z_obf)wiazania obcigzone ryzykifem przeptywow pienieznych 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej: '

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegolnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 63514 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2442 3,85%
Naleznosci 1 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 55 036 86,65%
- dtuzne instrumenty 55 036 86,65%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 035 9,50%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Santander Bank Polska S.A. 6 035 9,50%
Depozyty 6 035 9,50%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 55 036 86,65%
Dtuzne papiery wartosciowe 55 036 86,65%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 6439 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 146 2,26%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5439 84,48%
- dtuzne instrumenty 5439 84,48%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 854 13,26%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
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Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Santander Bank Polska S.A. 854 13,26%
Depozyty 854 13,26%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 5439 84,48%
Diuzne papiery wartosciowe 5439 84,48%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019. Na dzien 31 grudnia

2019 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r. Na dzier 31 grudnia

2018 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.

Nie dotyczy

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

Nie dotyczy.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Pozycja bilansowa

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Wartos¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Sktadniki lokat notowane na aktywnym

rynku 55036 5439
PLN 55036 55036 5439 5439
f;:icl:llniki lokat nienotowane na aktywnym 6035 854
PLN 6 035 6 035 854 854
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2442 146
PLN 2442 2442 146 146
Naleznosci 1 0
PLN 1 1 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej

strony do odkupu 0 0
Zobowiazania 54 33
PLN 54 54 33 33
Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.

Nie dotyczy

Dodatnie réznice kursowe:

Nie dotyczy

Ujemne réznice kursowe:

Nie dotyczy

NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12,2019 31.12,2018

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -11 -1
- dtuzne papiery wartosciowe -11 -1
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0] 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0f 0
RAZEM -11 -1

( 801102102  pzu.pl

Strona 19 z 21








ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

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

lokat"
01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12,2019 31.12,2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 63 6
- dtuzne papiery wartosciowe 63} 6
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0] 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 63 6
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 253 9
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0f 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2019 31.12.2018
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 63 460 6 406
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Wartosc aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
Kategoria O 102,15 101,05
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych na dzien 31 grudnia 2019 r.

INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

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

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

Dokonane korekty bledoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny warto$ci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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 wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operagji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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 specjainych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

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

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu 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 pitynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozonos¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieristwa przekroczenia limitdw okresla
wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatno$c¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia, stosownos$¢ profilu pltynnosci aktywow oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegolnosci ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe). W okresie sprawozdawczym
ryzyko rynkowe mierzone metodg wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato sie w przedziale od 0% do
0.3% WAN.







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.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako niski poniewaz udziat instrumentdw ptynnych utrzymywat sie w przedziale
78% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako niski gdyz udziat instrumentdw o ratingu rownym lub
wyzszym ratingowi Polski utrzymywat sie w przedziale 12% do 98%.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmow majgcych na celu zarzadzanie czynnikami ryzyka. Regulacja
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)  pomiariocena;

c) monitorowanie i kontrolowanie;
d) raportowanie;

e) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach, w tym
na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktora sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy
innymi monitoruje skutecznos¢ systemow kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzgdzania ryzykiem, Zarzadu,
ktory odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz witasciwe funkcjonowanie
tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetow inwestycyjnych, ktdre 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 komorek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach
procesu zarzgdzania ryzykiem;

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

c) audyt wewnetrzny, ktory przeprowadza niezalezne audyty elementéw systemu zarzgdzania ryzykiem oraz
czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalnos¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez
jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptyna¢ na dziatalnosc¢
Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w przypadku
przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitdw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

II. Informacje ujawniane regularnie:







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

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 stosowaé w celu zwiekszenia ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo a
takze pozyczki i kredyty.

Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFI przyjety w dokumentacji wewnetrznej Towarzystwa na koniec okresu
sprawozdawczego wynosit 200% przy zastosowaniu metody zaangazowania i jest zgodny z rozporzgdzeniem
Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017
r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie byto zmian tego poziomu.

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

2) Informacja o tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.
Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda

zaangazowania, ktoéra na koniec IV kwartatu 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Wartosci Aktywdw Netto
oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 96% Wartosci Aktywow Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Inwestycji Ostroznych (,,Subfundusz”)
potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow warto§ciowych oraz
pozytkow z tych aktywow wynikajacych, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu

Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne ze stanem

Bank Pekao S.A.
Centrala
{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow 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 swapdow 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 papieréw wartosciowych oraz swapow 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 transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

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

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktdérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towardéw.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktére sa 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 swapdw przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotéwkowego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Inwestycji Ostroznych na dzief 31 grudnia 2019 r.







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

Rodzaj transakcji

sell-buy back™

udzielenie pozyczki
papieréw wartosciowych™
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”™ 4 -

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

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

**¥ przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZzonego przez niego zabezpieczenia.
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KPMG'

prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostroznych Subfunduszu na dzien

w inPZU Specjalistycznym Funduszu 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Inwestycyjnym Otwartym (,Subfundusz”), wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
ktore zawiera: zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

podstawie przepisami wykonawczymi

oraz sporzadzone za rok obrotowy od oraz przyjetymi zasadami (polityka)

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r;

— rachunek wyniku z operacji;

oraz przepisami prawa oraz statutem
_ Subfunduszu;
— noty objasniajgce i informacje — zostalo sporzadzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzadzenia (UE) nr 648/2012

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
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zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespéjne ze sprawozdaniem
jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
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. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,,Subfunduszem”, obejmujace:

II.

III.

V.

VL

Zarzad TFI PZU SA:

Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tgcznej wartosci 271 287 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.

Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy aktywa netto w wysokosci 272 462 tys. zt.

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie 8 266
tys. zt.

Zestawienie zmian w aktywach netto
Noty objasniajgce

Informacje dodatkowa

Signature No_t)le ified
Dokument podpisgiy przez

Robert Kubin
----- Data:-2020.03.13115:09:35 CET
Robert Kubin ]
Prezes Zarzadu ( POGRZA Not verf
Dokument podpisE;jprzez Cezary
Iwariski
Data: 2020.03.13-4b:04:09 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
Signature Not Verified
Dokument podpisany ;? Dariusz Jacek Lasek
Data: 2020.03.13 13:38:37 CET
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu ]
( Podisghature Not Verified
Dokument podgigy przez
Marcin Zbigniew Zottek
o Data:2020.03.1315:52:30 CET
Marcin Zéttek Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA: SgnareNotVerified—
Dokument podpisa:)r(é)ez Marcin Bielecki
Data: 2020.03.13 12:50:58 CET
Marcin Bielecki Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKELADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 262 668 271 287 99,50 204 619 209 879 99,64
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica : : - : : -
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 262 668 271 287 99,50 204 619 209 879 99,64

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktdrych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzier 31 grudnia 2019 r.

Wartosc
Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby| Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE rynku rynku emitenta wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 8 500 8926 8 822 3,23
a) Obligacje 8 500 8926 8 822 3,23
Inny Treasury Skarb Panstwa
DS1020 (PL0O000106126) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-10-25| State 5,25% 1 000,00 7 500 7 959 7 828 2,87
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
OK0720 (PL0000110375) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-07-25| Zerokuponowe 1 000,00 1 000 967 994 0,36
rynek 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 248 975 253 742 262 465 96,27
a) Obligacje 248 975 253 742 262 465 96,27
Inny Treasury Skarb Panstwa
DS0725 (PL0000108197) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2025-07-25| State 3,25% 1 000,00 24 800 25716 26 869 9,85
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
DS0726 (PL0O000108866) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2026-07-25| State 2,50% 1 000,00 17 200 17 023 17 929 6,58
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
DS0727 (PL0O000109427) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2027-07-25| State 2,50% 1 000,00 18 400 17 635 19 141 7,02
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa
DS1021 (PL0000106670) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-10-25|State 5,75% 1 000,00 8900 9727 9671 3,55
rynek Poland Polskiej
DS1023 (PL0000107264) |Inny Treasury Skarb Panstwa Polska 2023-10-25 | State 4,00% 1 000,00 19 000 20 603 20733 7,60
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzier 31 grudnia 2019 r.

aktywny Bondspot Rzeczypospolitej
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

DS1029 (PL0000111498) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2029-10-25|State 2,75% 1 000,00 11 000 11 394 11 671 4,28
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

OKO0521 (PL0000111274) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25| Zerokuponowe 1 000,00 9 000 8728 8 826 3,24
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

PS0123 (PL0000110151) [aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2023-01-25 | State 2,50% 1 000,00 23 300 23 315 24 425 8,96
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

PS0421 (PL0000108916) [aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-04-25 | State 2,00% 1 000,00 16 900 16 997 17 266 6,33
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

PS0422 (PL0000109492) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2022-04-25 | State 2,25% 1 000,00 16 050 16 190 16 542 6,07
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

PS0424 (PL0000111191) [aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2024-04-25 | State 2,50% 1 000,00 19 600 19916 20523 7,53
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

PS0721 (PL0O000109153) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-07-25|State 1,75% 1 000,00 18 000 17 853 18 212 6,68
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

PS1024 (PLO000111720) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2024-10-25| State 2,25% 1 000,00 8 300 8 448 8 499 3,12
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

WS0428 (PL0000107611) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2028-04-25 | State 2,75% 1 000,00 25 325 24 846 27 021 9,91
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

WS0429 (PL0O000105391) |aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2029-04-25 | State 5,75% 1 000,00 1200 1599 1634 0,60
rynek Poland Polskiej
Inny Treasury Skarb Panstwa

WS0922 (PL0000102646) | aktywny Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2022-09-23 | State 5,75% 1 000,00 12 000 13 752 13 503 4,95
rynek Poland Polskiej

b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00

c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00

d) Inne 0 0 1} 0,00
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzier 31 grudnia 2019 r.

Razem aktywny rynek regulowany 0 0 1] 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 257 475 262 668 271 287 99,50
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 257 475 262 668 271 287 99,50
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzien 31 grudnia 2019 r.

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
DS0725 (PL0000108197) 21 452 7,87
DS0726 (PL0000108866) 1042 0,38
DS0727 (PL0000109427) 16 020 5,88
DS1029 (PL0000111498) 212 0,08
0K0720 (PL0000110375) 994 0,37
PS0421 (PL0000108916) 3065 1,12
PS0422 (PL0000109492) 10 616 3,89
PS0424 (PL0000111191) 733 0,27
WS0428 (PL0000107611) 746 0,27
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019 31.12.2018

I. Aktywa 272 660 210 627
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1373 745
2. Naleznosci 0 3
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 271 287 209 879
- dtuzne papiery wartosciowe 271 287 209 879
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 198 187
III. Aktywa netto (I-II) 272 462 210 440
IV. Kapitat subfunduszu 258 916 205 160
1. Kapitat wptacony 272 291 205 435
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -13 375 -275
V. Dochody zatrzymane 8 259 2763
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 8213 2973
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 46 -210
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 5287 2517
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 272 462 210 440

Liczba jednostek uczestnictwa

2588 837,8857

2058 527,5019

Kategoria L

405 491,7045

0,0000

Kategoria O

2 183 346,1812

2 058 527,5019

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria L

103,42

Kategoria O

105,58

102,23

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktore stanowig integraing czesc prezentowanego sprawozdania

Jjednostkowego.

Dane Zzostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktorej sg zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.04.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 6 665 3381
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 6 665 3381
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
I1. Koszty subfunduszu 1425 408
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1293 372
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 55 11
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 20 3
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 0
12. Pozostate 56 22
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 1425 408
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 5240 2973
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3026 2307
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 256 -210
- z tytutu réznic kursowych 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2770 2517
- Z tytutu réznic kursowych 0 0
VII. Wynik z operacji 8 266 5280

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria L 3,76 0,00

Kategoria O 3,77 2,26

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.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 31.12.2019

10.04.2018 - 31.12.2018

1. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 210 440 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8 266 5280
a) przychody z lokat netto 5240 2973
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 256 -210
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2770 2517
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 8 266 5280
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 53 756 205 160
2)C ;giiiixggaitaiu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 66 856 205 435
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych

jednostek uczestnictwa) -13 100 275
6. £aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 62 022 210 440
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 272 462 210 440
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 258 777 196 794

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

655 681,2334

2 061 242,8459

Kategoria L

405 491,7045

0,0000

Kategoria O

250 189,5289

2 061 242,8459

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

125 370,8496

Kategoria L 0,0000 0,0000
Kategoria O 125 370,8496 2 715,3440
c) saldo zmian 530 310,3838 2 058 527,5019
Kategoria L 405 491,7045 0,0000
Kategoria O 124 818,6793 2 058 527,5019

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

2 716 924,0793

2 061 242,8459

Kategoria L

405 491,7045

0,0000

Kategoria O

2 311 432,3748

2 061 242,8459

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria L 0,0000 0,0000
Kategoria O 128 086,1936 2 715,3440
c) saldo zmian 2 588 837,8857 2 058 527,5019
Kategoria L 405 491,7045 0,0000
Kategoria O 2 183 346,1812 2 058 527,5019

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

2 588 837,8857

2 058 527,5019

II1. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

Kategoria L
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Kategoria O 102,23 =
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu

sprawozdawczego

Kategoria L 103,42 =
Kategoria O 105,58 102,23
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria L 3,42 -
Kategoria O 3,28 2,23
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria L 99,96 -
Kategoria O 101,97 99,37
- data wyceny

Kategoria L 2019-03-01 2018-07-03
Kategoria O 2019-01-09 -
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria L 104,15 -
Kategoria O 106,33 102,21
- data wyceny

Kategoria L 2019-08-16 -
Kategoria O 2019-08-16 2018-12-28

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

Kategoria L 103,41 102,21
Kategoria O 105,58
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28
IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow

. 0,55 0,28
netto (w skali roku), w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,26
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,02 0,01
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow

0,00 0,00

subfunduszu
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stafe i zmienne za zarzadzanie (o ile wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktdrej sa zbywane.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdinych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31
grudnia 2019 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakgji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajgcych z umoéw dotyczacych instrumentdow pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegélnoéci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkow wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkédw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.
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W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposob wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatlu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadq
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 zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywow (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajag sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

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

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

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;
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4) korekty, o ktédrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
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
kryteridw wyboru rynku gtéwnego, o ktorych 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 instrumentdw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury
BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

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

1) dtuznych papieréow wartosciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

2) depozytow - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkow, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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 zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

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, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdow uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

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

10) sktadnikéw lokat innych niz okreslone powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Nalezno$ci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje 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 papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy
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 ktérej sg notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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 sporzgdzania sprawozdania

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019 31.12,2018
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 0 3
naleznosci z tytutu kosztdw pokrywanych przez Towarzystwo 0 3
Razem 0 3
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
31.12.2019 31.12.2018
Z tytutu nabytych aktywdw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 25 82
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 30 1
Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
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Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 13 15
Pozostate zobowigzania, w tym: 130 89
z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie 116 89
zobowigzania wobec kontrahentéw 13 0
Razem 198 187
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich na dzier 31 grudnia 2019 r.

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc¢ na

Wartos¢ na dzien

Wartos¢ na

Wartos¢ na dzien

Waluta . dzien bilansowy w walucie | . dzien bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
- . sprawozdania - . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 ys
I. Banki: 1373 745
Bank Pekao S.A. PLN 1373 1373 745 745
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.04.2018 - 31.12.2018
Wart(_)scl: na Wartos¢ na dzien Wart(_)scl: na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] g ys. w tys. ] g ys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 2673 2192
PLN 2673 2673 2192 2192

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zt aktywach ogétem

I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 271 287 99,50%
procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 271 287 99,50%
- dtuzne instrumenty 271 287 99,50%
3. Skfadniki 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 funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przepltywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne 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 wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. z} aktywach ogé6tem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 209 879 99,64%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 209 879 99,64%
- dluzne instrumenty 209 879 99,64%
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 funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 0 0,00%
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stopy 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. Zobowiazania 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%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegolnosci z tytutu wyemitowanych papierdw wartosciowych, otwartych
transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
:I.o l;\iI;ttY(\;v; ;):'flza:;:zepz:;/::sm kredytowym (bez wartosci godziwych 272 660 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1373 0,50%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 271 287 99,50%
- dtuzne instrumenty 271 287 99,50%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach
lokat:
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 271 287 99,49%
Diuzne papiery wartosciowe 271 286 99,49%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzief 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zi aktywach ogé6tem
‘Ij.o I;I;m\::v :::lza:g:zepz(z::::;m kredytowym (bez wartosci godziwych 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%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
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II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegodlnych kategoriach
lokat:

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej

209 879

99,64%

Diuzne papiery wartosciowe

209 879

99,64%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzie 31 grudnia 2019. Na dzien 31 grudnia

2019 r. Subfundusz nie posiadat aktywdw i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r. Na dzien 31 grudnia

2018 r. Subfundusz nie posiadat aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.
Nie dotyczy
Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

Nie dotyczy.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Nie dotyczy.
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

Pozycja bilansowa

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Sktadniki lokat notowane na aktywnym

rynku 271 287 209 879
PLN 271 287 271 287 209 879 209 879
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 0 0
rynku
S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1373 745
PLN 1373 1373 745 745
Naleznosci 0 3
PLN 0 0 3 3
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej
strony do odkupu 0 0
Zobowiazania 198 187
PLN 198 198 187 187
Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.
Nie dotyczy
Dodatnie réznice kursowe:
Nie dotyczy
Ujemne réznice kursowe:
Nie dotyczy
NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"
01.01.2019 - 10.04.2018 —
31.12.2019 31.12.2018
1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 256 -210
- dtuzne papiery wartosciowe 256 -210
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0f 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0j 0
RAZEM 256 -210
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Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny

lokat"

01.01.2019 - 10.04.2018 -

31.12,2019 31.12,2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2770 2517
- dtuzne papiery wartosciowe 2770 2517
2. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0] 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 2770 2517
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

01.01.2019 - 10.04.2018 -

31.12.2019 31.12.2018
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 1293 372
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0f 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2019 31.12.2018

I. Wartos¢ aktywow netto w tys. zt 272 462 210 440
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Wartosc¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
Kategoria L 103,42 -
Kategoria O 105,58 102,23
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poroéwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny warto$ci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynac na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystgpity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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 ustalen w zwigzku z ich nieptynnoscia,
zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzaadzania pfynnoscig,
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 zabezpieczeri lub gwarancji udzielonej na podstawie
porozumienia dotyczgcego dzwigni finansowej AFI,

tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI,

Informacje ujawniane okresowo:

Informacja o udziale procentowym Aktywow, 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 zarzadzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

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

Elementem systemu zarzadzania ptynnoscia sg limity ptynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozonos¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieristwa przekroczenia limitdw okresla
wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatno$c¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia, stosowno$¢ profilu ptynnosci aktywdéw oraz skutek
nietypowych pozioméw realizacji zlecer odkupienia.

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej). W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe
mierzone metoda wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato sie w przedziale od 1.1% do 2% WAN.

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.







II.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako niski poniewaz udziat instrumentdw ptynnych utrzymywat sie w
przedziale 99% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako niski gdyz udziat instrumentéw o
ratingu rownym lub wyzszym ratingowi Polski utrzymywat sie w przedziale 98% do 100%.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizmow majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg 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) 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 nadzdr nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systemdw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktory odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdroZenie oraz wiasciwe funkcjonowanie tego systemu w 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 komorek 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; 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptyna¢ na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitéw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

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. zawierajagc umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne. Ponadto Fundusz moze stosowac w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

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 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Wartosci Aktywow
Netto oraz metodg brutto, ktora na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 100% Wartosci Aktywow
Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktérego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Polskie (,,Subfundusz”)
potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow warto§ciowych oraz
pozytkow z tych aktywoéw wynikajacych, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu

Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne ze stanem

Bank Pekao S.A.
Centrala
{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie
przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papierow 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 swapdow 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 papieréw wartosciowych oraz swapow 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 transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych oraz swapéw przychodu catkowitego, w wyniku ktérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towarow.

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

Na dzien bilansowy Subfundusz nie byt strong transakgcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapdw przychodu catkowitego, w wyniku ktdérych otrzymywat
zabezpieczenie w postaci papieréw wartosciowych i towardéw.

Dane dotyczace ponownego wykorzystania zabezpieczen:

1. Subfundusz nie ujawnia okreslonej maksymalnej kwoty zabezpieczen, ktére sa 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 swapdw przychodu catkowitego, ktére wymagaty
od kontrahentéw ztozenia zabezpieczenia gotéwkowego.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Obligacje Polskie na dzier 31 grudnia 2019 r.







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

Rodzaj transakcji

udzielenie pozyczki
papieréw wartosciowych™
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”™ - -
sell-buy back™ - 1

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

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

**¥ przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone poZyczkobiorcy od ztoZzonego przez niego zabezpieczenia.

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE inPZU Obligacje Polskie na dzier 31 grudnia 2019 r.









KPMG'

prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Obligacje Polskie Subfunduszu na dzien

w inPZU Specjalistycznym Funduszu 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Inwestycyjnym Otwartym (,Subfundusz”), wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
ktore zawiera: zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

podstawie przepisami wykonawczymi

oraz sporzadzone za rok obrotowy od oraz przyjetymi zasadami (polityka)

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r;

— rachunek wyniku z operacji;

oraz przepisami prawa oraz statutem
_ Subfunduszu;
— noty objasniajgce i informacje — zostalo sporzadzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
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zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespéjne ze sprawozdaniem
jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
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. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujacych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu inPZU Obligacji Rynkéw Rozwinietych wydzielonego w ramach inPZU
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Obligacji Rynkéw Rozwinietych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Subfunduszem”, obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tacznej wartosci 21 889 tys. zt z tabelami uzupetniajacymi
oraz dodatkowymi.
IL. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 22 405 tys. zh.
III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 735
tys. zt.
IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto
V. Noty objasniajgce
VI. Informacje dodatkowa
Signature Noti/}ﬂii ied
Zarzad TFI PZU SA: Dokument podpisap4 przez Robert
Kubin
..... Data; 2020,03,13-45:10:49 CET
Robert Kubin ]
Prezes Zarzadu ( po%rgre Not Z?lf "
Dokument podp@g przez Cezary
Iwariski
Data: 2020.03.18-13:04:20 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
Signature Not Verified
(¥ g}
Dokument podpisany Dariusz Jacek Lasek
Data: 2020.03.13 13:3‘%?(35’
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu ]
( po&ignhture id;it erified
Dokument podpisghy przez
Marcin Zbigniew Zottek
....... Data;.2020.03.13 15:52:40.CET
Marcin Z6ttek Wiceprezes Zarzadu

( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Signature Not Verified
Dokument podpisany prZez Marcin Bielecki
Data: 2020.03.13 12:5]:07 CET

Marcin Bielecki Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKLADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 16 580 17 233 75,67 7 754 7 996 75,41
Instrumenty pochodne 0 360 1,58 0 61 0,58
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica o4 — e e e L
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 20 821 21 889 96,11 9703 10 035 94,64

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktdrych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.

TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotyczg rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

L. Wartosc
Wartosc
wedtu wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku | Nazwa rvnku Emitent Kraj siedziby Termin Warunki Wartosc Liczba cen 9 wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE 1Ty y emitenta wykupu oprocentowania nominalna nab ci:I w dzien aktywach
Y bilansowy w ogotem
tys. zt
tys. zt

1. O terminie wykupu do 1 roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje (1} 0 (1} 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
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 66 953 419 16 580 17 233 75,67
a) Obligacje 66 953 419 16 580 17 233 75,67

Aktywny rynek Skarb Panstwa
ACGB 2 3/4 11/21/27 | oy stuttgart Stock | ook Australia 2027-11-21State 2,75% 1.000,00 30 9 89 0,39
(AUOOOXCLWAQ1) Exchange .

regulowany Australijskiego

Aktywny rynek Skarb Panstwa
RUEE S A Gl - rynek EUROTLX Zwigzku Australia 2029-04-21 | State 3,25% 1 000,00 20 58 62 0,27
(AU3TB0000150) s

regulowany Australijskiego

Aktywny rynek Skarb Panstwa
ACGB 4 1/4 04/21/26 i Stuttgart Stock X . A o
(AUOOOXCLWAIS) rynek Exchange ZwazkH ' Australia 2026-04-21 | State 4,25% 1 000,00 50 152 159 0,70

regulowany Australijskiego
BGB 0 1/2 10/22/24 Inny aktywny . Skarb Panstwa . Py 6
(BE0000342510) s MTS Belgium Krélestwa Belgii Belgia 2024-10-22 | State 0,50% 0,01 3000 000 132 133 0,58
BGB 0.8 06/22/28 Inny aktywny . Skarb Panstwa . e o
(BE0000345547) rynek MTS Belgium Krélestwa Belgii Belgia 2028-06-22 | State 0,80% 0,01 4500 000 192 205 0,90
BGB 1 1/4 04/22/33 Inny aktywny . Skarb Panstwa . v ®
(BE0000346552) il MTS Belgium b BT Belgia 2033-04-22 | State 1,25% 0,01 2 000 000 96 96 0,42
BGB 1.9 06/22/38 Inny aktywny : Skarb Panstwa . e o
(BE0000336454) rynek MTS Belgium Krdlestwa Belgii Belgia 2038-06-22 | State 1,90% 0,01 500 000 29 26 0,11
BGB 4 1/4 03/28/41 Inny aktywny . Skarb Panstwa X R o
(BE0000320292) T MTS Belgium Krélestwa Belgii Belgia 2041-03-28| State 4,25% 0,01 500 000 39 37 0,16
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BTPS 2 12/01/25

Inny aktywny

MTS Italy

Skarb Panstwa

Wiochy

2025-12-01

State 2,00%

1 000,00

10

40

46

(IT0005127086) rynek Republiki Wtoskiej
BTPS 2.2 06/01/27 Inny aktywny Skarb Panstwa o o
(IT0005240830) rynek MTS Italy Republiki Wioskiej Wiochy 2027-06-01 | State 2,20% 1 000,00 50 227 231 1,01
BTPS 3 3/4 09/01/24 Inny aktywny Skarb Panstwa no. o
(IT0005001547) rynek MTS Italy Republiki Wioskiej Wiochy 2024-09-01 | State 3,75% 1 000,00 80 392 395 1,73
Aktywny rynek ,
BTPS 3.35 03/01/35 i . Skarb Panstwa o o
(IT0005358806) rynek Borsa Italiana Republiki Wioskiej Wiochy 2035-03-01 [ State 3,35% 1 000,00 65 321 334 1,47
regulowany
Aktywny rynek .
BTPS 3.45 03/01/48 i . Skarb Panistwa oy o
(IT0005273013) rynek Borsa Italiana Republiki Wioskiej Wiochy 2048-03-01 | State 3,45% 1 000,00 25 105 131 0,58
regulowany
BTPS 5 3/4 02/01/33 Inny aktywny Skarb Panstwa oy o
(IT0003256820) el MTS Italy Republiki Wioskiej Wiochy 2033-02-01 [ State 5,75% 1 000,00 i3 83 96 0,42
Aktywny rynek Skarb Panstwa
DBR 0 1/4 02/15/29 - rynek Hannover Stock | g o bubliki Niemcy 2029-02-15 | State 0,25% 0,01 4000 000 183 178 0,78
(DE0001102465) Exchange N
regulowany Federalnej Niemiec
Skarb Panstwa
DBR 4 3/4 07/04/34 Inny BkYWNY | y1rs Germany  |Republiki Niemcy 2034-07-04|State 4,75% 0,01 2 000 000 149 146 0,64
(DE0001135226) rynek R
Federalnej Niemiec
Skarb Panstwa
DBR 5 1/2 01/04/31 Inny akywny | \virs Germany  |Republiki Niemcy 2031-01-04| State 5,50% 0,01 1 000 000 69 72 0,32
(DE0001135176) rynek R
Federalnej Niemiec
DBR DEUTSCHLAND Inny aktywn Skarb Panstwa
1.25% 15/08/48 nZk Y ImTs Germany |Republiki Niemcy 2048-08-15|State 1,25% 0,01 2 700 000 116 145 0,64
(DE0001102432) ry Federalnej Niemiec
Skarb Panstwa
DBR040122 Inny aktywny L . N1 o
(DE0001135465) rynek MTS Germany |Republiki o Niemcy 2022-01-04 | State 2,00% 0,01 5000 000 231 229 1,01
Federalnej Niemiec
Aktywny rynek . Skarb Panstwa
DBR150524 Monachium L . o
(DE0001102358) rynek Siel e ienae Republiki o Niemcy 2024-05-15| State 1,50% 0,01 5000 000 234 234 1,03
regulowany Federalnej Niemiec
DGB 1 3/4 11/15/25 Inny aktywny Skarb Panstwa . 1. o
(DK0009923138) rynek MTS Denmark Krélestwa Danii Dania 2025-11-15|State 1,75% 0,01 10 000 000 64 65 0,29
DGB 4 1/2 11/15/39 Inny aktywny Skarb Panstwa ) L o
(DK0009922320) il MTS Denmark Krélestwa Danii Dania 2039-11-15| State 4,50% 0,01 2 000 000 21 21 0,09
Skarb Panstwa
FRTR 0 03/25/24 Inny akyWnY |y france  |Republiki Francja 2024-03-25 | State 0,00% 1,00 40 000 171 174 0,76
(FR0013344751) rynek L
Francuskiej
FRTR 0 3/4 11/25/28 Aktywny rynek |Stuttgart Stock |Skarb Panstwa Francja 2028-11-25|State 0,75% 1,00 70 000 320 317 1,39
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(FR0013341682) - rynek Exchange Republiki
regulowany Francuskiej

FRTR 1 1/4 05/25/3¢  |Inny aktywny Skarb Panistwa

. - o - (o

(FR0013313582) rynek TS france IE;F:\L'l:tz:IsIEiej Francja 2034-05-25 | State 1,25% 1,00 68 000 292 2 v
Skarb Panstwa

FRTR 2 05/25/48 Inny kYWY {vrs France  [Republiki Francja 2048-05-25 Stae 2,00% 14 20000 27t 27° v

(FR0013257524) rynek Francuskie]

FRTR 3 1/4 05/25/45  |Inny aktywny Skarb Panstwa

. . | _ 0,
(FRO011461037) rynek MTS France  |Republii Francia 2045-05-25 | State 3,25% 1,00 > 000 38 * o1
Francuskiej
Skarb Panstwa
FRTR 4 1/4 10/25/23 Inny aktywny MTS France Republiki Francja 2023-10-25 | State 4,25% 1,00 30 000 158 152 087
(FR0010466938) rynek iej
Francuskiej
Skarb Panstwa
NETHER 001/15/24  |Inny aktywny [MTS Krélestwa Holandia 2024-01-15 [ State 0,00% 1,00 15 000 65 65 0,29
(NLO012650469) rynek Netherlands | \iderlandéw

Skarb Panstwa
Krélestwa Holandia 2026-07-15 | State 0,50% 1,00 40 000 172 180 0,79
Niderlandow

NETHER 0 1/2 07/15/26 |Inny aktywny |MTS
(NLO011819040) rynek Netherlands

NETHER 2 3/4 01/15/47 |Inny aktywny |MTS Skarb Panstwa

. ) N1 o
(NL0010721999) rynek Netherlands Krolestwa, Holandia 2047-01-15|State 2,75% 1,00 10 000 68 70 0,31
Niderlandéw
Aktywny rynek . Skarb Panstwa
OBL 0 04/05/24 i Monachium L . v o
(DE0001141794) rynek Stock Exchange Republiki o Niemcy 2024-04-05 | State 0,00% 0,01 2 000 000 89 87 0,38
regulowany Federalnej Niemiec

Aktywny rynek

SGB 2 1/2 05/12/25 Stuttgart Stock |Skarb Panstwa

- i - - 0,
(SE0005676608) rynek Exchange Krdlestwa Szwecji Szwecja 2025-05-12 | State 2,50% 5 000,00 15 36 35 0,15
regulowany
SPAGB300427 Inny aktywny . Skarb Panstwa . ) LoV o
(ES00000128P8) rynek MTS Spain Krélestwa Hiszpanii Hiszpania 2027-04-30 State 1,50% 1 000,00 20 95 94 0,41
SPAGB300730 Inny aktywny i Skarb Panstwa : . 0. o
(ES00000127A2) rynek MTS Spain Krélestwa Hiszpanii Hiszpania 2030-07-30|State 1,95% 1 000,00 50 220 246 1,08
SPGB 0.45 10/31/22 Inny aktywny ] Skarb Panstwa . : oy o
(ES0000012A97) T MTS Spain e T Hiszpania 2022-10-31 | State 0,45% 1 000,00 60 260 261 1,15
SPGB 1.85 07/30/35 Inny aktywny i Skarb Panstwa : . 0. o
(ES0000012E69) rynek MTS Spain Krélestwa Hiszpanii Hiszpania 2035-07-30|State 1,85% 1 000,00 5 23 25 0,11
SPGB 2.15 10/31/25 Inny aktywny . Skarb Panstwa . ) Py o
(ES00000127G9) rynek MTS Spain Krélestwa Hiszpani Hiszpania 2025-10-31 | State 2,15% 1 000,00 50 236 240 1,05
SPGB 2.7 10/31/48 Inny aktywny |MTS Spain Skarb Panstwa Hiszpania 2048-10-31 | State 2,70% 1 000,00 10 60 57 0,25
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(ES0000012B47) rynek Krdlestwa Hiszpanii
SPGB 4.7 07/30/41 Inny aktywny Skarb Panstwa . . o =
(ES00000121S7) rynek EUROTLX Krélestwa Hiszpanii Hiszpania 2041-07-30| State 4,70% 1 000,00 14 109 102 0,45
Skarb Panstwa
T13/405/31/22 Inny aktywny . | Stanow Stany el o
(US912828XR65) rynek Rynek dealerski Zjednoczonych Zjednoczone 2022-05-31 | State 1,75% 100,00 2 000 757 764 3,36
Ameryki
Skarb Panstwa
T13/806/30/23 Inny aktywny Stanéw Stany oy o
(US9128285356) rynek EUROTLX Ziednoczonych Ziednoczone 2023-06-30 | State 1,375% 100,00 3500 1267 1317 5,78
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek .
T 205/31/24 i Frankfurt Stock |Stanow Stany e, o
(US912828XT22) rynek Exchange Zjednoczonych Ziednoczone | 2024°05-31 | State 2,00% 100,00 500 189 193 0,85
regulowany -
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek A
T2 1/2 02/28/26 ] Gettex Standw Stany oy o
(US9128286F22) rynek Exchange Zjednoczonych Zjednoczone 2026-02-28 | State 2,50% 100,00 2 700 1113 1077 4,73
regulowany :
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek .
T2 1/4 04/30/21 i Frankfurt Stock |Stanow Stany A o
(US912828WG10) rynek Exchange Zjednoczonych Zjednoczone 2021-04-30| State 2,25% 100,00 2500 960 261 422
regulowany -
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek .
T21/411/15/25 } Stuttgart Stock |Standw Stany e o
(US912828M565) B Exchange Zjednoczonych Zjednoczone AP ) [SEE 2 LD e S P A
regulowany -
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek A
T2 3/408/15/21 . Stuttgart Stock |Standw Stany Na. o
(US9128284W72) rynek Exchange Zjednoczonych Zjednoczone 2021-08-15 State 2,75% 100,00 1000 396 391 172
regulowany ;
Ameryki
Skarb Panstwa
T 2 3/8 04/15/21 Inny aktywny . | Stanéw Stany o 5
(US9128284G23) rynek Rynek dealerski Ziednoczonych Ziednoczone 2021-04-15|State 2,375% 100,00 2 500 914 963 4,23
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek .
T 25/8 02/15/29 . Stuttgart Stock |Standw Stany o o
(US9128286B18) rynek Exchange Zjednoczonych Zjednoczone 2029-02-15 State 2,625% 100,00 500 190 203 0,89
regulowany ;
Ameryki
Skarb Panstwa
T 25/803/31/25 Inny aktywny . | Stanow Stany LR o
(US9128284F40) T Rynek dealerski Ziednoczonych Ziednoczone 2025-03-31 | State 2,625% 100,00 1900 688 759 3,33
Ameryki
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Aktywny rynek

Skarb Panstwa

T2 7/805/15/49 i Dusseldorf Standw Stany e o
(US912810SH23) rery:E kwan Stock Exchange | Zjednoczonych Zjednoczone 2049-05-15State 2,875% 100,00 200 88 84 0,37
9 Y Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek . .
T3 1/2 02/15/39 } Monachium Standw Stany LB 5
(US912810QA97) rerylrjlli I;van Stock Exchange | Zjednoczonych Zjednoczone AR SRS LCR0 A gee e e
9 Y Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek .
T 3 1/8 08/15/44 ] ) Stanéw Stany na. o
(US912810RH32) rerys;l;’an Borsa Italiana Ziednoczonych Ziednoczone 2044-08-15 | State 3,125% 100,00 100 47 43 0,19
9 Y Ameryki
Skarb Panstwa
T 3 3/4 11/15/43 Inny aktywny . | Stanow Stany i1 o
(US912810RD28) rynek Rynek dealerski Ziednoczonych Zjednoczone 2043-11-15|State 3,75% 100,00 200 106 95 0,42
Ameryki
Skarb Panstwa
T41/208/15/39 Inny aktywny . | Stanow Stany Na. o
(US912810QC53) rynek Rynek dealerski Ziednoczonych Ziednoczone 2039-08-15 | State 4,50% 100,00 150 86 78 0,34
Ameryki
Skarb Panstwa
T 4 3/4 02/15/37 Inny aktywny Stanow Stany L) o
(US912810PT97) rynek EUROTLX Ziednoczonych Zjednoczone 2037-02-15 | State 4,75% 100,00 700 344 371 1,63
Ameryki
Skarb Panstwa
Aktywny rynek Zjednoczonego
?g;og;F/gH[];g/;f)/ 23 - rynek :i‘ét;g:rtesmc" Krolestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2023-07-22|State 0,75% 0,01 4000 000 192 202 0,89
regulowany 9 Brytanii i Irlandii
Pétnocnej
Skarb Panstwa
Zjednoczonego
?Ggoé;é%l?léﬁé(/)? I”:Zkaktywny Rynek dealerski | Krolestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2047-07-22|State 1,50% 0,01 8 300 000 375 435 1,91
i Brytanii i Irlandii
Pétnocnej
Skarb Panstwa
Zjednoczonego
tjggoéBSF/golzoL/fsz)/ 28 i”:gkakty‘””y Rynek dealerski | Krélestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2028-10-22state 1,625% 0,01 1 000 000 49 54 0,24
Y Brytanii i Irlandii
P6tnocnej
Skarb Panstwa
Zjednoczonego
UL A Ly Sy D Inny aktywny |1 nek dealerski |Krolestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2042-12-07|State 4,50% 0,01 3000 000 250 246 1,08
(GBOOB1VWPJ53) nek Y 1 Ty
ry Brytanii i Irlandii
P6tnocnej
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Skarb Panstwa

Zjednoczonego
UKT 4 1/4 06/07/32 Inny akywny [y nek dealerski |Krolestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2032-06-07 | State 4,25% 0,01 4500 000 299 312 1,37
(GB0004893086) rynek . .
Brytanii i Irlandii
Potnocnej
Skarb Panstwa
Zjednoczonego
UKT 4 1/4 12/07/40 Inny akywny [y nek dealerski |Krolestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2040-12-07 | State 4,25% 0,01 1 000 000 79 77 0,34
(GB00B6460505) rynek L -
Brytanii i Irlandii
Potnocnej
Skarb Panstwa
Zjednoczonego
UKT 4 3/4 12/07/30 Inny akywny g jporix Krélestwa Wielkiej |Wielka Brytania | 2030-12-07 [State 4,75% 0,01 600 000 40 a2 0,18
(GBOOB24FF097) rynek o .
Brytanii i Irlandii
Potnocnej
US TREASURY NOTE | Aktywny rynek Skarb Panstwa
Stuttgart Stock |Standw Stany
2.75 15/02/28 - rynek - . 2028-02-15|State 2,75% 100,00 2 250 874 919 4,03
Exchange Zjednoczonych Zjednoczone
(US9128283wW81) regulowany -
Ameryki
US TREASURY NOTE 3 |Aktywny rynek | ... gf:rzgvsa”“wa Stan
15/02/48 - rynek - any 2048-02-15 | State 3,00% 100,00 2 600 971 1121 4,92
Exchange Zjednoczonych Zjednoczone
(US912810SA79) regulowany -
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 15 084 105 7 208 7 474 32,82
Razem aktywny rynek nieregulowany 51 869 314 9372 9 759 42,85
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 1} 0,00
Razem 66 953 419 16 580 17 233 75,67
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c Wartosc Wartosc wedtug .
Nazwa Emitent Kraj siedziby wedlug cen wyceny na dzieh Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku emitenta Instrument bazowy Liczba . 9 Y y . y w aktywach
rynku (wystawca) nabycia w tys. bilansowy w .
(wystawcy) ogotem
zt tys. zt
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 7 0 358 1,57
FX Swap AUD PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 e g Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska AUD (107 022,90) 1 0 2 0,01
FX Swap DKK PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska DKK (143 187,67) 1 0 1 0,00
FX Swap EUR PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska EUR (1 331 827,88) 1 0 47 0,21
FX Swap GBP PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska GBP (284 678,09) 1 0 28 0,12
FX Swap JPY PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska JPY (121 850 426,00) 1 0 91 0,40
FX Swap SEK PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska SEK (84 652,04) 1 0 0 0,00
FX Swap USD PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 T Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska USD (2 657 852,41) 1 0 193 0,85
Razem aktywny rynek regulowany 0 1] 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 7 0 358 1,57
Razem 7 0 358 1,57
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Krai siedzib Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA Rodzaj rynku Nazwa rynku | Nazwa emitenta eljn itenta y Liczba ceny nabycia w tys. | wyceny na dzien w akt achyo Stem
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA zt bilansowy w tys. zt YW 9
Xtrackers II Japan Government (LU0952581584) | KWy ynek -rynek (g rtaliana [XIrackers LJapan | cemburg 87 000 4241 429 18,86
regulowany Government
Razem aktywny rynek regulowany 87 000 4 241 4 296 18,86
Razem aktywny rynek nieregulowany (V] 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym (V] 0 0 0,00
Razem 87 000 4 241 4 296 18,86
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Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap AUD PLN 12.12.2019 13.01.2020 -2 0,01
FX Swap DKK PLN 12.12.2019 13.01.2020 1 0,01
FX Swap EUR PLN 12.12.2019 13.01.2020 48 0,21
FX Swap GBP PLN 12.12.2019 13.01.2020 28 0,12
FX Swap JPY PLN 12.12.2019 13.01.2020 91 0,40
FX Swap SEK PLN 12.12.2019 13.01.2020 0 0,00
FX Swap USD PLN 12.12.2019 13.01.2020 193 0,85
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12,2019 31.12,2018
I. Aktywa 22773 10 604
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 874 569
2. Naleznosci 10 0
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 529 9974
- dtuzne papiery wartosciowe 17 233 7 996
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 360 61
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowigzania 368 89
III. Aktywa netto (I-II) 22 405 10 515
IV. Kapitat subfunduszu 21 448 10 293
1. Kapitat wptacony 33 651 10 329
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -12 203 -36
V. Dochody zatrzymane -5 -45
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 286 117
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -291 -162
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 962 267
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 22 405 10 515
Liczba jednostek uczestnictwa
Kategoria O 206 826,5973 102 910,7874
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria O 108,33 102,17

Wszystkie pozycje wyrazone w tys. zt poza liczbg jednostek uczestnictwa oraz wartoscig aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc prezentowanego sprawozdania

Jjednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 261 149
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 260 106
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 42
4. Pozostate 1 1
I1. Koszty subfunduszu 92 32
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 86 15
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 0 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 3 0
12. Pozostate 3 17
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 92 32
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 169 117
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 566 105
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -129 -162
- z tytutu réznic kursowych 30 43
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 695 267
- Z tytutu réznic kursowych -80 62
VII. Wynik z operacji 735 222

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria O 3,55 2,19

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie
Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

1. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 10 515 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 735 222
a) przychody z lokat netto 169 117
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -129 -162
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 695 267
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 735 222
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 11 155 10 293
3)C Zzer‘r;ii:latvl\::;)ita#u wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 23322 10 329
b) zmiapa kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 12167 36
uczestnictwa)

6. £aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 11 890 10 515
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 22 405 10 515
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 17 163 10 100

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

216 512,4875

103 272,7137

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

112 596,6776

361,9263

c) saldo zmian

Kategoria O

103 915,8099

102 910,7874

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

319 785,2012

103 272,7137

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Kategoria O

112 958,6039

361,9263

c) saldo zmian

Kategoria O

206 826,5973

102 910,7874

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

206 826,5973

102 910,7874

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

Kategoria O 102,17 Rz -
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu

sprawozdawczego

Kategoria O 108,33 102,17

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
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Kategoria O 6,03 2,17

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 102,09 99,22

- data wyceny 2019-01-10 2018-10-05

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria O 111,53 102,14
- data wyceny 2019-09-03 2018-12-28
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 108,46 102,14
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28

IV. Procentowy udziat kosztow subfunduszu w sredniej wartosci aktywow netto

(w skali roku), w tym: 0,54 0,49
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,23
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (0 fle wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktdrej sg zbywane.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaly w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdlnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajacego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej doktadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31
grudnia 2019 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajgcych z umoéw dotyczacych instrumentdow pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktorym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznos¢ z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywow Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze srodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia skfadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze Srodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.
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W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
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 wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajagc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywow netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce réznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

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

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
obrotéw na danym sktadniku aktywow jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywdw nie zawarto zadnej transakcji
— wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, okreslonego
wedtug stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow
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;

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 sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4;
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4) korekty, o ktédrych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny sktadnikow lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtéwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
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
kryteridw wyboru rynku gtéwnego, o ktorych 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 instrumentdw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury
BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

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

1) dtuznych papieréw wartoéciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychoddw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

2) depozytow - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkow, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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 zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

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, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdow uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

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

10) sktadnikéw lokat innych niz okreslone powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Nalezno$ci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zapfaty.

Transakcje 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 papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, 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 s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019 31.12,2018
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 9 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 1 0
naleznosci z tytutu kosztdw pokrywanych przez Towarzystwo 1 0
Razem 10 0
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
31.12.2019 31.12.2018
Z tytutu nabytych aktywdw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 2 25
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 4 40
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 20 0
Z tytutu wyptaty dochoddéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
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Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 0 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 342 24
z tytutu wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie 4
zobowigzania z tytutu otrzymanych przez Fundusz zabezpieczen 330 20
Razem 368 89
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

31.12.2019 31.12.2018
Wart(?stl: na Wartosc¢ na dzien Wartc:ustl: na Wartos¢ na dzien
Waluta dzief - . dzien . :
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
- . sprawozdania - . sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] 9 ' w tys. ] 9 ys
1. Banki: 874 569
Bank Pekao S.A. PLN 663 663 346 346
Bank Pekao S.A. EUR 50 211 0 0
Bank Pekao S.A. usD 0 0 59 223
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.05.2018 - 31.12.2018
Wart(-)scl: na Wartos¢ na dzien Wart(_)sg': na Wartos¢ na dzien
Waluta dzien . . dzien . .
. bilansowy w walucie . bilansowy w walucie
bilansowy w . bilansowy w .
. N sprawozdania . N sprawozdania
danej walucie jednostkowego w tys danej walucie jednostkowego w tys
w tys. ] g ys. w tys. ] g ys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 1033 697
PLN 915 915 292 292
AUD 0 1 0 0
DKK 0 0 0 0
EUR 13 56 24 104
GBP 2 12 1 3
JPY 281 10 5774 193
SEK 0 0 0 0
usb 10 39 28 105

Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 17 233 75,67%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 233 75,67%
- dtuzne instrumenty 17 233 75,67%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania r:nbciqione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
II1. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym 0 0,00%
ze stopy procentowej: !
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne 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
wynikajacym ze stopy procentowej: 0 0,00%
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zi aktywach ogé6tem

I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 7996 75,41%
procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 996 75,41%
- dluzne instrumenty 7 996 75,41%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowigzania (?bciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywdow pienieznych wynikajacym 0 0,00%
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ze stopy 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. Z_obf)wiazania obcigzone ryzykifem przeplywow pienieznych 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej: !

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegolnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
transakgcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 18 477 81,13%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 874 3,84%
Naleznosci 10 0,04%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 233 75,67%
- dtuzne instrumenty 17 233 75,67%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 360 1,58%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Republiki Francuskiej 1280 5,62%
Diuzne papiery wartosciowe 1280 5,62%
Skarb Panstwa Republiki Wioskiej 1233 5,42%
Dtuzne papiery wartosciowe 1233 5,42%
Skarb Panstwa Standw Zjednoczonych Ameryki 9 995 43,89%
Dtuzne papiery wartosciowe 9995 43,89%
Skarb Panstwa Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Pétnocnej 1368 6,01%
Dtuzne papiery wartosciowe 1368 6,01%
Skarb Panstwa Krolestwa Hiszpanii 0 0,00%
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych
dodatkowych zabezpieczen):

8626

81,36%

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

569

5,37%
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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: 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%
I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Skarb Panstwa Stanéw Zjednoczonych Ameryki 4 042 38,11%
Dtuzne papiery wartosciowe 4 042 38,11%
Skarb Panstwa Republiki Wioskiej 919 8,67%
Diuzne papiery wartosciowe 919 8,67%
Skarb Panstwa Republiki Francuskiej 861 8,12%
Diuzne papiery wartosciowe 861 8,12%
f::;l:jil::rls}:‘v;:nzejjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i 550 5,27%
Dtuzne papiery wartosciowe 559 5,27%
Skarb Panstwa Krolestwa Hiszpanii 555 5,24%
Diuzne papiery wartosciowe 555 5,24%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 22109 97,09%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 211 0,93%
Naleznosci 9 0,04%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 529 94,54%
- dtuzne instrumenty 17 233 75,67%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 360 1,58%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 3 0,01%

Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogo6tem

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%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9974 94,06%
- dtuzne instrumenty 7 996 75,41%
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Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 61 0,58%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
I1. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym: 25 0,24%

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegdlnych walutach obcych, ktdrych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzier 31 grudnia 2019.

Udziat w aktywach ogétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery wartosciowe

EUR 23,89%
GBP 6,01%
usD 43,89%
Tytut uczestnictwa

EUR 18,86%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Udziat w aktywach ogoétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Dluzne papiery wartosciowe

EUR 29,63%
GBP 5,27%
usb 38,11%
Tytul uczestnictwa

EUR 18,65%
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

C . . Rodzaj Wartosc L. L . L. , .
Tosgel | Nemwnennents | smenty | colomardaponl [otwarpons|  WOTofc PR sk | Werokapmysenpiatos | ose
pozycj P 9 pochodnego (w tys. zt) ys- ys- P
. 2 FX Swap DKK PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 1 143 | DKK 82| PLN 2020-01-13
. . FX Swap JPY PLN ograniczenie ryzyka a1
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 91 121 850(JPY 4 353|PLN 2020-01-13
. 2 FX Swap GBP PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap T E 28 285 | GBP 1 451|PLN 2020-01-13
. . FX Swap SEK PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 0 85| SEK 34|PLN 2020-01-13
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka Y
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 193 2 658|USD 10 286|PLN 2020-01-13
. . FX Swap AUD PLN ograniczenie ryzyka R A1
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 2 107 |AUD 283|PLN 2020-01-13
. 2 FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka o
Pozycja krotka 12.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 47 1 332|EUR 5 723|PLN 2020-01-13
Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.
Typ zajetej Nazwa instrumentu . Rodzaj . . War.tosc . Wartosc przysztych ptatnosci Wartosci przysziych ptatnosci Data
0zycji ochodnego instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci
pozycj p 9 pochodnego (w tys. zh) ys- ys- P
. a FX Swap AUD PLN ograniczenie ryzyka A
Pozycja krotka 21.11.2018 22.01.2019 FX swap T E 6 54| AUD 150|PLN 2019-01-22
- . FX Swap SEK PLN ograniczenie ryzyka N1
Pozycja krotka 21.11.2018 22.01.2019 FX swap inwestycyjnego 0 87|SEK 37|PLN 2019-01-22
FX Swap JPY PLN ograniczenie ryzyka
Pozycja krotka 21.11.2018 FX swap ginwes c 'nz Z) -25 57 327|IPY 1 934|PLN 2019-01-22
22.01.2019 tycyineg
. . FX Swap DKK PLN ograniczenie ryzyka 1.
Pozycja krotka 21.11.2018 22.01.2019 FX swap inwestycyjnego 1 110|DKK 64| PLN 2019-01-22
Pozycja krotka FX Swap GBP PLN FX swap ograniczenie ryzyka 9 105|GBP 514|PLN 2019-01-22
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21.11.2018 inwestycyjnego
22.01.2019
FX Swap EUR PLN o

Pozycja krétka 21.11.2018 FX swap ogifvrv"ec;;??nzzzka 27 685|EUR 2975|PLN 2019-01-22
22.01.2019 ¥ineg

. 2 FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka o

Pozycja krotka 21.11.2018 22.01.2019 FX swap inwestycyjnego 10 585|USD 2 207|PLN 2019-01-22
FX Swap GBP PLN o

Pozycja krétka 03.12.2018 FX swap ogif'vc'ecsze:'e.nzz’;ka 0 8|cBP 39[pLN 2019-01-22
22.01.2019 tycyineg
FX Swap EUR PLN .

Pozycja krétka 12.12.2018 FX swap Szrr";f";llfnzarzadza”'e 0 15|EUR 65(PLN 2019-01-22
22.01.2019 P
FX Swap EUR PLN o

Pozycja krétka 17.12.2018 FX swap ogif'vc'ecsztf,:'e.nzz’;ka 0 26[EUR 112|PLN 2019-01-22
22.01.2019 yineg
FX Swap EUR PLN -

Pozycja krétka 26.11.2018 FX swap °gifxécjt§2'?nzzzka 0 8|EUR 32|PLN 2019-02-07
07.02.2019 yineg

- . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka 14l
Pozycja krotka 21.11.2018 21.11.2019 FX swap inwestycyjnego 8 550|USD 2 059|PLN 2019-11-21
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

31.12.2019 31.12.2018
Pozycja bilansowa Wartos¢ na dzieh |\ ck na dzieq | Wartos¢ nadzien |\ ck na dzien
bllansovtly w danej bilansowy w tys. zt bllansom_ly w danej bilansowy w tys. zt
walucie w tys. walucie w tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym 21 529 0974
rynku
AUD 116 310 57 152
DKK 151 86 113 65
EUR 2286 9737 1190 5118
GBP 274 1368 117 559
SEK 86 35 88 37
usb 2632 9993 1075 4043
f;:ic:llniki lokat nienotowane na aktywnym 360 61
AUD 0 0 2 6
DKK 2 1 2 1
EUR 11 47 6 27
GBP 6 28 2 9
JPY 2603 91 0 0
usb 51 193 5 18
S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 874 569
PLN 663 663 346 346
EUR 50 211 0 0
usb 0 0 59 223
Naleznosci 10 0
PLN 1 1 0 0
usb 2 9 0 0
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu 0 0
Zobowiazania 368 89
PLN 365 365 64 64
AUD 1 2 0 0
EUR 0 1 0 0
JpY 0 0 733 25

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.

Kurs w stosunku do zt Waluta
3,4959| 100 JPY
2,6624|AUD
0,5700 | DKK
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4,2585

EUR

4,9971

GBP

0,4073

SEK

3,7977

usb

Dodatnie roznice kursowe:

Skiladniki lokat

01.01.2019 - 31.12.2019

10.05.2018 - 31.12.2018

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Diuzne papiery wartosciowe 33 0 43 63
Ujemne réznice kursowe:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.05.2018 - 31.12.2018
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe 0 -41 0 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania -3 -39 0 -1
majace siedzibe za granicg
NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2019 - 10.05.2018 -

31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 69 9
- dtuzne papiery wartosciowe 83] 9
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -198 -171
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -129 -162

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

lokat"
01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 373 231
- dtuzne papiery wartosciowe 387 139
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 322 36
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 695 267
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
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NOTA 11 Koszty Subfunduszu

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

1. Czes¢ stata wynagrodzenia 86) 15
2. Czes$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu 0f 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2019 31.12.2018
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 22 405 10 515
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa
Kategoria O 108,33 102,17
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poroéwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

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

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

informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa,

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynac na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystgpity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposdb wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu.
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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 specjainych ustaleri w zwigzku z ich niepfynnoscig,
2)  zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscia,
3)  aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzadzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo.

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

1) 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 dotyczgcego dzwigni finansowej AFIL,

2) 13cznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFL.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:

1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu 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 pitynnosci. W stosownych przypadkach
Towarzystwo, uwzgledniajac charakter, skale i ztozonos¢ struktury lokat subfunduszu wdraza i utrzymuje
odpowiednie limity ptynnosci. Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ portfela inwestycyjnego subfunduszu z
tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieristwa przekroczenia limitdw okresla
wymagane dziatania. Okreslajgc odpowiednie dziatania, Towarzystwo bierze pod uwage adekwatno$c¢
polityk i procedur zarzadzania ptynnoscia, stosownos$¢ profilu pltynnosci aktywow oraz skutek
nietypowych poziomdw realizacji zlecen odkupienia.

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

Z uwagi na stosowang polityke inwestycyjng subfundusz jest narazony przede wszystkim na ryzyko
rynkowe (w szczegdlnosci ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe). W okresie sprawozdawczym
ryzyko rynkowe mierzone metodg wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato sie w przedziale od 1.5% do
3.1% WAN.

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.







I1I.

Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako $redni poniewaz udziat instrumentéw $rednio ptynnych
utrzymywat sie w przedziale 87% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako niski gdyz udziat
instrumentéw o ratingu réwnym lub wyzszym ratingowi Polski utrzymywat sie w przedziale 57% do 85%.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméw majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg 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) dziatania zarzadcze.

W ramach struktury organizacyjnej zarzadzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera sie na kilku poziomach,
w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, ktdra sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systeméw 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, 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 komorek 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; 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptynaé na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitdw okresla wymagane dziatania.

Rewizja limitdbw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

Informacje ujawniane regularnie:

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

Subfundusz moze korzystac 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 stosowaé w celu zwiekszenia ekspozycji 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.

2. Informacja o tacznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFT

Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metoda
zaangazowania, ktéra na koniec IV kwartatu 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 118% Wartosci Aktywow
Netto oraz metodg brutto, ktora na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 194% Wartosci Aktywow
Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Rynkow Rozwinietych
(,,Subfundusz”) potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym
w szczegbdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i1 rachunkach papierow
warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzieri 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 Obligacje Rynkéw Rozwinietych na dzien 31 grudnia 2019 r.









KPMG'

prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkow Subfunduszu na dzien

Rozwinigtych w inPZU Specjalistycznym 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
(,Subfundusz”), ktére zawiera: zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

podstawie przepisami wykonawczymi

oraz sporzadzone za rok obrotowy od oraz przyjetymi zasadami (polityka)

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r;

— rachunek wyniku z operacji;

oraz przepisami prawa oraz statutem
_ Subfunduszu;
— noty objasniajgce i informacje — zostalo sporzadzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ 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
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
jednostkowego naszym obowigzkiem jest
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zapoznanie sie z Innymi informacjami,

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespéjne ze sprawozdaniem
jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
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. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
Subfunduszu inPZU Obligacji Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w ramach inPZU
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2019 r., poz. 351 z p6zn. zm.) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z pdzn. zm.), przedstawia roczne
sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu inPZU Obligacji Rynkéw Wschodzacych wydzielonego w ramach inPZU
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej ,Subfunduszem”, obejmujace:

L. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tgcznej wartosci 132 044 tys. zt z tabelami uzupetniajgcymi
oraz dodatkowymi.
1. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 133 955 tys. zt.
III.  Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie 15 527
tys. zt.
IV.  Zestawienie zmian w aktywach netto
V. Noty objasniajgce
VI. Informacje dodatkowa
Zarzad TFI PZU SA: Signature Not Veiiﬁg
Dokument podpisanyfrzez Robert
.Kubin 18l12:10°
Robert Kubin Data: 2020.03.13°15'12710°CET
Prezes Zarzadu ( podpis )
Signature vaerifiei'r"“
Dokument podpisanygé‘)ez Cezary Iwariski
Data: 2020.03.13 13:88:34 CET
Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
( podpis )
Signature Not Verified
-
Dokument podpisan)ipgez Dariusz Jacek
L.
...... Data 20200313 133557CET
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzagdu ]
( podgjgylature Not Verified
Dokument podpfs y przez
Marcin Zbigniey 26
Data: 2020.0
L e CET reerreersdmmmiiiiiiiaiinienns
Marcin Zéttek Wiceprezes Zarzadu

( podpis )

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:
Signature Not Verified .
Dokument podpisany;pr;a Marcin Bielecki
Data: 2020.03.13 12:51:17 CET

Marcin Bielecki Dyrektor Biura
( podpis )

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Zestawienie lokat nalezy analizowac tgcznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktdre stanowig integralng cze$¢ prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Tabela Gtéwna

SKELADNIKI LOKAT

31.12.2019

31.12.2018

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartosc wedtug ceny
nabycia w tys. zt

Wartosc wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 118 130 129 872 94,28 105 594 105 716 96,55
Instrumenty pochodne 0 2172 1,58 0 444 0,41
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
wipnege mwestonania majes sedbe e araica : : - : : -
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 118130 132 044 95,86 105 594 106 160 96,96

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, ktorych wycena na dzieri bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotyczaca instrumentow pochodnych posiadanych przez Subfundusz
znajduje sie w tabeli uzupetniajacej ,Instrumenty pochodne” oraz w ,,Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w ktdrych zaprezentowano takze (o ile takowe wystepowaty) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, ktdrych wycena
na dzieri bilansowy byta ujemna i ktdra tym samym zostata odniesiona w zobowigzania Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, ktorych wartosc bilansowa wynosita zero z uwagi na dzienne rozliczenia

miedzy stronami kontraktu.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotyczg rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

L. Wartosc
Wartosc wedlug Procentowy
DEUZNE PAPIERY [ 0 . | voku Emitent Kraj siedziby | Termin Warunki Wartosé Liczba ""::I:“g wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE 1Ty y emitenta wykupu oprocentowania nominalna nab ci‘; w dzien aktywach
ty‘; 2t bilansowy w 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 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 1127 728 118 130 129 872 94,28
a) Obligacje 1127728 118130 129 872 94,28
ARAMCO 4 1/4 04/16/39 |Inny aktywny |Rynek SAUDI ARABIAN OIL |Arabia A o
(X51982113463) ek domlerski 0 Saudyjska 2039-04-16 | State 4,25% 1 000,00 200 823 821 0,60
Skarb Panstwa
?;5&3%2‘;%37233) I"[':Zkaktyw”y gzglitski Republiki Azerbejdzan 2032-09-01 | State 3,50% 1 000,00 150 460 568 0,41
ry! Azerbejdzanu
BELRUS 6 7/8 02/28/23  |Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . . Py o
(X51634369067) ik i Ropubliki Bialorusi | B1210rS 2023-02-28 State 6,875% 1 000,00 200 781 830 0,60
BHRAIN 7 10/12/28 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e 3
G ek oo Creloctn Bofraing |BNTAIN 2028-10-12 State 7,00% 1 000,00 400 1737 1821 1,32
Skarb Panstwa
(BUR;\1G0850755%132u33%) I”:Zkakty‘””y ('}Z;Etski Federacyjnej Brazylia 2023-01-05 | State 2,625% 1 000,00 200 697 770 0,56
ry Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
?3:53850775%}32\/51%) I”rr‘zkaktywny 5:2;':5“ Federacyjnej Brazylia 2025-01-07 | State 4,25% 1 000,00 200 725 825 0,60
Y Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
(BSSASJBS%%EZZZ% :”:Zkaktywny gg;‘;'?ski Federacyjnej Brazylia 2028-01-13 [ State 4,625% 1 000,00 200 698 834 0,61
4 Republiki Brazyli
BRAGB220121U Inny aktywny |Rynek Skarb Paristwa Brazylia 2021-01-22 | State 4,875% 1 000,00 200 773 799 0,58
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(US105756BS83) rynek dealerski Federacyjnej
Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
BRAGB270145U Inny aktywny g porix Federacyjnej Brazylia 2045-01-27 | State 5,00% 1.000,00 300 925 1210 0,88
(US105756BW95) rynek o -
Republiki Brazylii
Skarb Panstwa
BRAZIL 5 5/8 01/07/41 | Inny aktywny 1 oy x Federacyjnej Brazylia 2041-01-07 | State 5,625% 1 000,00 100 312 436 0,32
(US105756BR01) rynek o .
Republiki Brazylii
CDEL 3 5/8 08/01/27 Inny aktywny |Rynek . e o
(USP3143NAY06) rynek dealerski CODELCO INC Chile 2027-08-01 | State 3,625% 1 000,00 400 1 605 1607 1,17
CDEL 4 1/4 07/17/42 Inny aktywny |Rynek . L o
(USP3143NAQ71) rynek dealerski CODELCO INC Chile 2042-07-17 | State 4,25% 1 000,00 200 747 810 0,59
CHGRID040527 Inny aktywny |Rynek State Grid . e o
(USG8450LAI38) rynek dealerski Corporation of China Chiny 2027-05-04 | State 3,50% 1 000,00 400 1456 1602 1,16
CHGRID070524 Inny aktywny |Rynek State Grid . Ry o
(USG8449WACES) T dealerski e =t S ETE Chiny 2024-05-07 | State 4,125% 1 000,00 300 1155 1225 0,89
CHLGB210647U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . o o
(US168863CE60) rynek dealerski Republiki Chile Chile 2047-06-21 | State 3,86% 1 000,00 400 1439 1691 1,23
COLGB150645U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa : e, o
(US195325CU73) il dealerski Republiki Kolumbii Kolumbia 2045-06-15 | State 5,00% 1 000,00 300 1119 1327 0,96
COLGB180937U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . N0 o
(US195325BK01) rynek dealerski Republiki Kolumbii Kolumbia 2037-09-18 | State 7,375% 1 000,00 100 454 548 0,40
COLGB260224U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . o o
(US1953258Q70) il dealerski Republiki Kolumbii Kolumbia 2024-02-26 | State 4,00% 1 000,00 400 1514 1623 1,18
COLOM 3 7/8 04/25/27 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . . o
(US195325DL65) rynek dealerski Republiki Kolumbii Kolumbia 2027-04-25 | State 3,875% 1 000,00 400 1469 1620 1,18
COLOM 4 3/8 07/12/21 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e o
(US195325BN40) el dealerski P A [l Kolumbia 2021-07-12 | State 4,375% 1 000,00 200 789 801 0,58
Instituto
COSICE101121 Inny aktywny  |Rynek Cosarricense de Kostaryka 2021-11-10|State 6,95% 1.000,00 200 783 802 0,58
(USP56226AC09) rynek dealerski -
Electricidad (ICE)
CROATI 6 01/26/24 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . oy 3
(XS0997000251) s dealerski Republiki Chorwacji Chorwacja 2024-01-26 | State 6,00% 1 000,00 200 819 890 0,65
CROGB240321U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e o
(XS0607904264) rynek dealerski Republiki Chorwacji Chorwacja 2021-03-24 | State 6,375% 1 000,00 200 804 813 0,59
CSTGB120345U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . 3
(USP3699PGI05) o dealerski RepublikilKostaryki Kostaryka 2045-03-12 | State 7,158% 1 000,00 200 746 828 0,60
DOMGB060521U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e o
(USP3579EAHO1) rynek dealerski Republiki Dominikana 2021-05-06 | State 7,50% 1 000,00 100 265 266 0,19
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Dominikanskiej

Skarb Panstwa

DOMGB180424U Inny aktywny |Rynek . -
) Republiki Dominikana 2024-04-18 | State 5,875% 1 000,00 200 776 824 0,60
(USP3579EAS65) rynek dealerski Bk e
Skarb Panstwa
DOMGB250127U Inny aktywny |Rynek . .
. Republiki Dominikana 2027-01-25|State 5,95% 1 000,00 150 571 645 0,47
(USP3579EBV85) rynek dealerski Dominikariskiej
Skarb Panstwa
?&“ﬁ?ﬁ’fg@;&f& I”gé’kaktywny gggztski Republiki Dominikana | 2045-01-27|State 6,85% 1.000,00 300 1128 1336 0,97
ry Dominikanskiej
Skarb Panstwa
(DUOS'\:;"‘SE;’S;GESEZ{;?/ 28 [y akewny | Rynek Republiki Dominikana | 2028-07-19 | State 6,00% 1 000,00 150 650 650 0,47
Y Dominikanskiej
Skarb Panstwa
(DUOS'\:;',‘E;’QGEgﬁ 10)1/ 29/26 I”gé’kaktywny gggztski Republiki Dominikana | 2026-01-29 |State 6,875% 1.000,00 100 387 445 0,32
ry Dominikanskiej
Skarb Panstwa
EGYGB310122U Inny aktywny |Rynek - s .
. Arabskiej Republiki | Egipt 2022-01-31 | State 6,125% 1 000,00 200 747 812 0,59
(XS1558077845) rynek dealerski Egiptu
Skarb Panstwa
EGYPT 5 7/8 06/11/25 Inny aktywny |Rynek .. - .
. Arabskiej Republiki | Egipt 2025-06-11 | State 5,875% 1 000,00 200 751 811 0,59
(XS1245432742) rynek dealerski it
Skarb Panstwa
(E)(GsYlF;T7§6517772892)/ 21/23 i;:;’kaktywny ek Arabskiej Republiki ~ |Egipt 2023-02-21State 5,577% 1 000,00 300 1149 1216 0,88
Egiptu
Skarb Panstwa
55;12254??62:;30/40 i;:é’kakwwny EUROTLX Arabskiej Republiki | Egipt 2040-04-30 | State 6,875% 1 000,00 100 331 388 0,28
Egiptu
Skarb Panstwa
55;2236625%%‘;%3 fouzs s:z.kaktywny gggztski Arabskiej Republiki | Egipt 2024-03-01 | State 6,2004% 1 000,00 200 781 838 0,61
Egiptu
Skarb Panstwa
EGYPT 6.588 02/21/28  |Inny aktywny |Rynek - o .
. Arabskiej Republiki | Egipt 2028-02-21 | State 6,588% 1 000,00 100 348 405 0,29
(XS1775618439) rynek dealerski s
Skarb Panstwa
EGYPT 7.903 02/21/48  |Inny aktywny |Rynek - o .
. Arabskiej Republiki | Egipt 2048-02-21 | State 7,903% 1 000,00 200 693 818 0,59
(XS1775617464) rynek dealerski Egiptu
EXIMBK050826 Inny aktywny |Rynek Export-Import BK . ey o
(US30216KAA07) rynek At India Indie 2026-08-05 | State 3,375% 1 000,00 200 702 784 0,57
GHAGB070823U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa na. o
(XS0956935398) rynek dealerski Republiki Ghany Ghana 2023-08-07 | State 7,875% 1,00 200 000 779 860 0,62
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GHANA 8.627 06/16/49 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa YA 0
(XS1821416408) e dealerski S el S Ghana 2049-06-16 | State 8,627% 1 000,00 200 741 762 0,55
GUATEM 4 3/8 06/05/27 |Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa e o
(USP5015VAG16) rynek dealerski Republiki Gwatemali Gwatemala 2027-06-05 | State 4,375% 1 000,00 200 694 791 0,57
HUNGB221123U Inny aktywny Skarb Panstwa 1 0
(US445545A157) rynek EUROTLX Wegier Wegry 2023-11-22|State 5,75% 2 000,00 50 410 431 0,31
Aktywny rynek ,
HUNGB290341U . Skarb Panstwa o
(US445545AF36) rynek Borsa Italiana Wegier Wegry 2041-03-29 | State 7,625% 2 000,00 50 527 634 0,46
regulowany
1GB050521 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e o
(USY20721AU39) rynek dealerski Republiki Indonezji Indonezja 2021-05-05 | State 4,875% 1 000,00 200 783 795 0,58
1GB150124 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . 1. o
(USY20721B174) rynek dealerski Republiki Indonezii Indonezja 2024-01-15State 5,875% 1 000,00 300 1230 1322 0,96
IGB170138 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . o o
(USY20721AL30) T dealerski P A T e Indonezja 2038-01-17 | State 7,75% 1 000,00 500 2 489 2927 2,13
INDON 4 3/4 07/18/47 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . 7 o
(USY20721BU20) rynek dealerski Republiki Indonezii Indonezja 2047-07-18 | State 4,75% 1 000,00 200 744 895 0,65
Skarb Panstwa . -
UVEL Sy Inny aktywny  [Rynek Wybrzeza Koéci Wybrzeze Kosci | 33 46.15| state 6,125% 1 000,00 200 652 770 0,56
(XS1631415400) rynek dealerski . . Stoniowej
Stoniowej
Skarb Panstwa . -
IVYGB311232U Inny aktywny |Rynek . . Wybrzeze Kosci 4o o
(XS0496488395) rynek dealerski Wyb_rzeza Kosci Stoniowej 2032-12-31|State 5,75% 1 000,00 100 292 325 0,24
Stoniowej
JAMGB150339U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . o o
(US470160AV46) il dealerski Jamajki Jamajka 2039-03-15 | State 8,00% 1 000,00 150 660 789 0,57
JAMGB280428U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . A o
(US470160CA80) rynek dealerski Jamaiki Jamajka 2028-04-28 | State 6,75% 1 000,00 200 829 911 0,66
Skarb Panstwa
JORGB290126 Inny aktywny |Rynek Jordanskiego . o o
(X51117279882) il dealerski Krélestwa Jordania 2026-01-29 | State 6,125% 1 000,00 300 1102 1250 0,91
Haszymidzkiego
Skarb Panstwa
KAZAKS 4 7/8 10/14/44 | Inny aktywny |Rynek Republiki Kazachstan 2044-10-14 State 4,875% 1 000,00 200 979 948 0,69
(XS1120709826) rynek dealerski
Kazachstanu
Aktywny rynek |Kazakhstan Skarb Panstwa
E()?SZSE;E‘%%%‘;L;) - rynek Stock Republiki Kazachstan 2024-10-14 | State 3,875% 1 000,00 500 2117 2 056 1,49
regulowany Exchange Kazachstanu
Skarb Panstwa
KAZGB210725U Inny aktywny - [Rynek Republiki Kazachstan 2025-07-21 | State 5,125% 1 000,00 200 804 891 0,65
(XS1263054519) rynek dealerski Kazachstanu
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Skarb Panstwa

KAZGB210745U Inny aktywny |Rynek .
. Republiki Kazachstan 2045-07-21 | State 6,50% 1 000,00 300 1383 1717 1,25
(XS1263139856) rynek dealerski Kazachstanu
KENINT 7 05/22/27 Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e, o
(XS1843435840) rynek dealerski Republiki Kenii Kenia 2027-05-22 | State 7,00% 1 000,00 200 794 815 0,59
KENYA GOV BOND 28 FEB a
2028 USD Inny aktywny |Rynek Skarb Pafistwa Kenia 2028-02-28 | State 7,25% 1 000,00 200 720 846 0,61
(XS1781710543) rynek dealerski Republiki Kenii
Skarb Panstwa !
KSA 4 1/2 04/17/30 Inny aktywny |Rynek Krolestwa Arabii Arabia 2030-04-17 | State 4,50% 1 000,00 500 2112 2176 1,58
(XS1791939066) rynek dealerski S Saudyjska
Saudyjskiej
Skarb Panstwa :
KSA 4 1/2 10/26/46 Inny aktywny e jporix Krélestwa Arabii Arabia 2046-10-26 | State 4,50% 1 000,00 200 763 846 0,61
(XS1508675508) rynek ar Saudyjska
Saudyjskiej
Skarb Panstwa !
KSA 5 04/17/49 Inny aktywny |Rynek Krolestwa Arabii Arabia 2049-04-17 | State 5,00% 1 000,00 200 802 914 0,66
(XS1791939736) rynek dealerski e Saudyjska
Saudyjskiej
MARGB111222U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa 15 3
(XS0850020586) rynek dealerski s NEale Maroko 2022-12-11|State 4,25% 1 000,00 330 1240 1327 0,96
Skarb Panstwa
MEX 4.6 01/23/46 Inny aktywny Meksykanskich 1. o
(US91086QBF46) rynek EUROTLX Standw Meksyk 2046-01-23 | State 4,60% 1 000,00 200 851 840 0,61
Zjednoczonych
MIVIVI310123 Inny aktywny |Rynek Fondo MIVIVIENDA o )
(USP42009AA12) rynek dealerski SA. Peru 2023-01-31 | State 3,50% 1 000,00 200 731 789 0,57
MONGOL 5 5/8 05/01/23 |Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . e o
(USY6142NABA48) rynek dealerski Mongolii Mongolia 2023-05-01 | State 5,625% 1 000,00 200 709 793 0,58
Skarb Panstwa
?xi%i@fﬁsﬁg)l/ Al i;:;’kaktywny gzgg:ski Federalnej Republiki | Nigeria 2021-01-28| State 6,75% 1 000,00 200 797 810 0,59
Nigerii
Skarb Panstwa
NGERIA 7 5/8 11/21/25 |Inny aktywny |Rynek ) N
. Federalnej Republiki |Nigeria 2025-11-21 | State 7,625% 1 000,00 200 864 846 0,61
(XS1910826996) rynek dealerski Nigerii
Skarb Panstwa
NGERIA 7.696 02/23/38 |Inny aktywny |Rynek ) N
. Federalnej Republiki |Nigeria 2038-02-23 | State 7,696% 1 000,00 200 656 785 0,57
(XS1777972941) rynek dealerski e
Skarb Panstwa
(N)ESGIG78127801113‘(1)79L;) i;:é,kaktywny Sggg:ski Federalnej Republiki |Nigeria 2047-11-28|State 7,625% 1 000,00 200 675 747 0,54
Nigerii
g(l's'fgoslg ef)/feg/ W i;;‘;’kaktyw”y ('}Zgg:ski Oil & Gas Holding  |Bahrajn 2024-11-07 | State 7,625% 1 000,00 400 1707 1784 1,30
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gstgéi;s/ssog/m/zs i;:Zkaktywny EZZS;H Oil & Gas Holding | Bahrajn 2028-11-07 | State 8,375% 1.000,00 200 916 932 0,68
&g?gfggggggg i;:é’kaktywny EUROTLX 2ﬁft;bn:fuﬁg‘r’;’]2nu Oman 2047-03-08 State 6,50% 1 000,00 300 1024 1154 0,84
8(':';'5&175;163241; i;gzkaktywny sgggtski gtft;bn:fuhzt‘r’;’;nu Oman 2021-06-15 | State 3,625% 1 000,00 200 735 765 0,56
&"ngg;;ff;:;; s:g’kaktywny 5;’;2':5“ :E?t;bn:?uﬁsot\:qaanu Oman 2026-06-15 | State 4,75% 1.000,00 400 1390 1547 1,12
E’Sg&'\;’;g%;g;y 17/28 sgzkakty‘””y gé'glzltski Fs{zzzbbﬁziﬁ;;"::my Panama 2028-03-17 | State 3,875% 1 000,00 200 773 837 0,61
?326%%1259%?3‘28%) :;;’Zkaktywny gggztski ;gli’bﬁ:iﬁ;;"::my Panama 2047-05-15 | State 4,50% 1 000,00 400 1663 1818 1,32
ngg@é@gﬁEﬁs) EEEIS a:;nek gt:%%zcnh;:m :Z?Lbbﬁ;ﬁsgg’:my Panama 2036-01-26 | State 6,70% 1 000,00 300 1372 1632 1,19
?3258832%%3\2;6%) i;:é’kaktywny gzgli_l:ski :g:’bﬁziﬁsgg’:my Panama 2027-09-30| State 8,875% 1 000,00 200 1020 1104 0,80
5355851714?18:;1%) i;:;’kaktywny SZ;‘;':S“ :Ezzbbﬁiiﬁsg’r":gwaju Paragwaj 2044-08-11 | State 6,10% 1 000,00 200 792 950 0,69
55247'51)(61534%35535) i;gé’kaktywny EUROTLX Petroleos Mexicanos | Meksyk 2027-03-13 | State 6,50% 1 000,00 250 940 1027 0,75
?52"7%21}5501%3(;556) i;:;’kaktywny EUROTLX Petroleos Mexicanos | Meksyk 2035-06-15 | State 6,625% 1 000,00 250 907 977 0,71
?5247?225%332) Iw”:ZkakWW”y EUROTLX Petroleos Mexicanos | Meksyk 2047-09-21 | State 6,75% 1 000,00 525 1916 2044 1,48
E’SSR7Gllefg18185M0§JO) i;:gkakty""”y EUROTLX :‘;;Lbbﬁlfiﬁsz’j Peru 2050-11-18 | State 5,625% 1 000,00 250 1110 1395 1,01
f5§$1852613%7;\2551%) S:Zkaktywny SZ;‘;':ski zg:bﬁsiﬁ::’j Peru 2025-07-21 | State 7,35% 1 000,00 100 464 492 0,36
?525155?3;\357%) ::gtylr}:%g a:;nek ngg; " Fs{tzzbbﬁ;ﬁ;z’r": Peru 2033-11-21| State 8,75% 1 000,00 300 1672 1889 1,37
(Pjgye’;ﬁ%iz,\fw) i;:;’kaktywny gzgg:ski Petronas Capital Ltd |Malezja 2025-03-18 State 3,50% 1 000,00 300 1115 1206 0,88
ES;';"G';?S%?S%) i;:gkakty‘””y ('}Z;‘giski Petronas Capital Ltd |Malezja 2045-03-18 | State 4,50% 1 000,00 200 772 920 0,67
5’351;313:22362:\‘(3?6) Aﬂzzy ek Efg;’;ge ﬁiilbbﬁﬂﬁﬁm?n Filipiny 2030-02-02 | State 9,50% 1 000,00 500 2798 3111 2,26

regulowany
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Z:g;llzgszgég/ 42 i;gzkaktywny sgggtski ;:)Lbb:?lfih:mian Filipiny 2042-02-02 [ state 3,70% 1 000,00 200 728 874 0,63
?3&;1125836/58[)%19/)15/ 32 i;gzkaktywny b izzﬁ’bﬁzﬁsﬁ‘i’;?n Filipiny 2032-01-15 | State 6,375% 1 000,00 100 435 529 0,38
&’gﬁ%gﬁg?g; 02/26 i;gzkaktywny sgggtski igi;:’upahsm’a Katar 2026-06-02 | State 3,25% 1.000,00 200 772 803 0,58
&21@5’943(3’%2‘;/)29 s:g’kaktywny 5;’;2':5“ i‘;‘:‘:r’upaﬁsma Katar 2029-03-14|Stale 4,00% 1 000,00 200 863 858 0,62
&gﬁ%ég{%gg 02/46 sgzkakty‘””y gé'glzltski i‘;‘:‘:r’upaﬁsma Katar 2046-06-02 | State 4,625% 1 000,00 400 1713 1852 1,34
8(@123751';225%‘;/ IR :;;’Zkaktywny gggztski i‘;‘:‘;’upaﬁsma Katar 2048-04-23 [ State 5,103% 1 000,00 200 903 985 0,72
?55;4%'\; 455?\{489(1)? 21/23 EEEIS a:;nek Borsa Italiana \S,‘\‘,‘sgrit:aﬁs“”a Wegry 2023-02-21 | state 5,375% 2 000,00 25 19 212 0,15
?55;4%'\; 455/3\32)3/ 25/24 i;:gkakty“’”y EUROTLX \S,\‘/‘ggrifaﬁs“"’a Wegry 2024-03-25 | State 5,375% 2 000,00 100 800 868 0,63
?55&22750114;31)1/ 03/21 i;:;’kaktywny SZ;‘;':S“ Fs{';zzbbﬁiiﬁ;mb" Namibia 2021-11-03 | State 5,50% 1 000,00 200 744 797 0,58
ﬁ?s'\;;\gé;ifogf/ I i;gé’kaktywny EUROTLX Fs{ti:z;?ﬁsma Rumunia 2023-08-22 state 4,375% 2 000,00 100 751 823 0,60
?)S)STQQV;;J%‘?)WIS/ 8 ffgtyﬁ%: a:;nek Borsa Italiana :t?;::?ﬁsma Rumunia 2048-06-15 | State 5,125% 2 000,00 25 185 220 0,16
?Sg?ggggﬁiig) Iry”:ZkaktyW”V EZ';E':S“ zti:t;;iaﬁs“”a Rumunia 2022-02-07 | State 6,75% 2 000,00 100 827 852 0,62
(R&l\;gg;:giggg) ?gz‘g'gaznek Borsa Italiana ﬁﬁan:tu’ﬁ??“s“”a Rumunia 2044-01-22 | state 6,125% 2 000,00 50 432 504 0,37
?;5&%2‘\30%%71% E/E%: anwynek E;s;:r‘:;esmk i‘zzzaﬁﬁﬁg’xjskiq Rosja 2047-06-23 | State 5,25% 200 000,00 1 929 951 0,69
?;SSéQA‘E);@,SzZl/ 29 ::gtylr}:%g a:;nek '\E":cs;;‘:;:t“k ?zzzaz;ﬁsg’:sjskiej Rosja 2029-03-21 | State 4,375% 200 000,00 1 712 855 0,62
?)?55()571:72753@52‘;/ L2 i;:;’kaktywny EUROTLX izzret;az;ﬁ;zsjskiej Rosja 2042-04-04| State 5,625% 200 000,00 1 758 1005 0,73
nggf;fgsgiRSgs) i;gzkakty‘””y SZ;‘IZ':S“ ::;Lbbﬁsiﬁsma ?ﬁmbn'me] 2025-09-16 | State 5,875% 1 000,00 400 1635 1702 1,24

Potudniowej Afryki

Afryki
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Skarb Panstwa

Republika

(535;556127;)51:3%) in:Zkaktywny EUROTLX Republiki Potudniowej 2024-01-17 | State 4,665% 1 000,00 400 1551 1621 1,18
Y Potudniowej Afryki | Afryki
Skarb Panstwa Republika
SAFGB270947U Inny akywny | g jporix Republiki Potudniowej | 2047-09-27 | State 5,65% 1.000,00 300 1023 1128 0,82
(US836205AX27) rynek . . . .
Potudniowej Afryki | Afryki
SENGB230533U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa ey 0
(XS1619155564) e dealerski EE e Senegal 2033-05-23 | State 6,25% 1 000,00 200 661 805 0,58
SGCAZE240326 Inny aktywny |Rynek SOUTHERN GAS . Am o
(XS1319820897) rynek dealerski CORRIDOR CISC Azerbejdzan 2026-03-24 | State 6,875% 1 000,00 200 811 915 0,66
Sinopec Group Brytyjskie
o vl Inny aktywny  [Rynek Overseas Wyspy 2042-05-17 | State 4,875% 1 000,00 200 801 919 0,67
(USG8189YAC87) rynek dealerski L Y
Development Limited | Dziewicze
Skarb Panstwa Republika
SOAF 5 7/8 05/30/22 Inny aktywny  Rynek Republiki Potudniowej 2022-05-30 | State 5,875% 1 000,00 200 805 818 0,59
(US836205AL88) rynek dealerski . . . .
Potudniowej Afryki | Afryki
Skarb Panstwa
SRIGB031125U Inny aktywny |Rynek Demokratyczno . oy 3
(USY8137FAES9) el dealerski oo e Sri Lanka 2025-11-03 | State 6,85% 1 000,00 600 2 262 2 308 1,68
Republiki Sri Lanki
Skarb Panstwa
SRILAN 5 3/4 04/18/23 Inny aktywny |Rynek Demokratyczno . A o
(USY8137FAK40) rynek dealerski Socalistyczne; Sri Lanka 2023-04-18|State 5,75% 1 000,00 300 1137 1143 0,83
Republiki Sri Lanki
Skarb Panstwa
SRILAN 6.85 03/14/24 Inny aktywny |Rynek Demokratyczno . L o
(USY8137FANSS) il dealerski Socjalistycznej Sri Lanka 2024-03-14 | State 6,85% 1 000,00 200 785 788 0,57
Republiki Sri Lanki
Skarb Panstwa
TRIGB040826U Inny aktywny |Rynek . . | Trynidad i e o
(USP93960AGOS) rynek dealerski Republiki Trynidadu i Tobago 2026-08-04 | State 4,50% 1 000,00 200 750 826 0,60
Tobago
Aktywny rynek ,
TURG170336U i Stuttgart Stock |Skarb Panstwa . L 0
(US900123AY60) rynek Exchange Republiki Turcji Turcja 2036-03-17 | State 6,875% 1 000,00 320 1 002 1280 0,93
regulowany
TURGB050225U Inny aktywny Skarb Panstwa . o o
(US900123AW05) rynek EUROTLX Republiki Turcji Turcja 2025-02-05 | State 7,375% 1 000,00 200 684 854 0,62
Aktywny rynek ,
TURGB110547U . Skarb Panstwa ; ®
(US900123CM05) rynek Borsa Italiana B AT Turcja 2047-05-11 | State 5,75% 1 000,00 300 816 1019 0,74
regulowany
TURKEY 5 1/8 03/25/22  |Inny aktywny [Rynek Skarb Panstwa . . o
(US900123BY51) rynek dealerski Republiki Turgji Turcja 2022-03-25|State 5,125% 1 000,00 200 759 789 0,57
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UKRAIN 8.994 02/01/24 |Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . ey 0
(XS1902171591) e dealerski e Ukraina 2024-02-01 | State 8,994% 1 000,00 200 872 885 0,64
UKRAIN 9 3/4 11/01/28 |Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . 14 o
(XS1902171757) rynek dealerski Ukrainy Ukraina 2028-11-01|State 9,75% 1 000,00 200 925 938 0,68
UKRGB250932U Inny aktywny |Rynek Skarb Panstwa . ey 0
(XS1577952952) e dealerski e Ukraina 2032-09-25 | State 7,375% 1 000,00 200 813 827 0,60
Skarb Panstwa
URUG180650U Inny aktywny |Rynek e s . oy o
(US760942BA98) rynek dealerski Wschodple] Republiki | Urugwaj 2050-06-18 | State 5,10% 1,00 200 000 758 915 0,66
Urugwaju
Skarb Panstwa
URUG210336U Inny aktywny |Rynek L s . L o
(US760942A516) rynek dealerski Wschodple] Republiki | Urugwaj 2036-03-21 | State 7,625% 1,00 300 000 1475 1711 1,24
Urugwaju
Skarb Panstwa
URUGB140824U Inny aktywny |Rynek . s . na. o
(US760942A758) rynek dealerski Wschodple] Republiki | Urugwaj 2024-08-14 | State 4,50% 1,00 300 000 1162 1253 0,91
Urugwaju
Aktywny rynek Skarb Panstwa
URUGUA 4.975 04/20/55 | Frankfurt Stock . s . YL o
(US760942BD38) rynek O Wschodple] Republiki | Urugwaj 2055-04-20| State 4,975% 1,00 100 000 369 452 0,33
regulowany Urugwaju
Aktywny rynek
VEBBNK 6.8 11/22/25 . Moscow Stock " e o
(XS0559915961) rynek Exchange VEB FINANCE PLC. |Irlandia 2025-11-22|State 6,80% 1 000,00 100 402 457 0,33
regulowany
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 102 472 13 529 15 272 11,09
Razem aktywny rynek nieregulowany 1025 256 104 601 114 600 83,19
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 1127728 118 130 129 872 94,28
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Kraj siedziby

Wartos¢

Wartosc wedtug

Procentowy udziat

INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba wedlflg ceny w_yceny na dzien w aktywach
rynku (wystawca) nabycia w tys. |bilansowy w tys. .
(wystawcy) 2t 2 ogotem
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0 2172 1,58
FX Swap USD PLN 02.01.2020 Nienotowane na .
13.01.2020 e g Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska USD (451 500,00) 0 0 0,00
FX Swap USD PLN 08.08.2019 Nienotowane na . Santander Bank
10.02.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy Polska SA. Polska USD (9 000 000,00) 0 405 0,29
FX Swap USD PLN 12.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska USD (24 051 450,03) 0 1748 1,27
FX Swap USD PLN 17.12.2019 Nienotowane na '
13.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska USD (231 000,00) 0 7 0,01
FX Swap USD PLN 18.12.2019 Nienotowane na . - .
08.01.2020 e ST Nie dotyczy |Societe Generale S.A. |Francja USD (50 000,00) 0 1 0,00
FX Swap USD PLN 18.12.2019 Nienotowane na . . .
08.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Societe Generale S.A. |Francja USD (189 097,17) 0 5 0,00
FX Swap USD PLN 30.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 il A Nie dotyczy |Bank Pekao S.A. Polska USD (220 000,00) 0 6 0,01
Razem aktywny rynek regulowany 1] 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 2172 1,58
Razem 1] 2172 1,58
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Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktére dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Subfundusz na dzien bilansowy.

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA | Wartos¢ wedtug wyceny na Procentowy udziat w
W ART. 107 USTAWY dzien bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
FX Swap USD PLN 02.01.2020 13.01.2020 0 0,00
FX Swap USD PLN 12.12.2019 13.01.2020 1748 1,27
FX Swap USD PLN 17.12.2019 13.01.2020 7 0,01
FX Swap USD PLN 30.12.2019 13.01.2020 6 0,01
BILANS SUBFUNDUSZU
31.12.2019 31.12.2018

I. Aktywa 137 750 109 492
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5687 3289
2. Naleznosci 19 43
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 105 716
- dtuzne papiery wartosciowe 129 872 105 716
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2172 444
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
II. Zobowiazania 3795 499
IIL. Aktywa netto (I-II) 133 955 108 993
IV. Kapitat subfunduszu 118 569 109 134
1. Kapitat wptacony 127 255 109 146
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 686 -12
V. Dochody zatrzymane 3197 981
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7 668 1959
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 471 -978
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12189 -1122
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 133 955 108 993

Liczba jednostek uczestnictwa

kategoria O

1197 559,8042

1110 342,6272

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

kategoria O

111,86

98,16

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkows, ktore stanowig integralng czes¢ prezentowanego sprawozdania

Jjednostkowego.

Dane zostaly zaprezentowane w tys. zt z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

wyrazonej w walucie, w ktdrej sa zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 6 430 2328
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 6 352 2327
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 57 0
4. Pozostate 21 1
I1. Koszty subfunduszu 721 369
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 610 167
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 62 14
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw subfunduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 18 3
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 0 170
12. Pozostate 31 15
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 721 369
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 5709 1959
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 9 818 -2100
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -3493 -978
- z tytutu réznic kursowych 1053 12
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 13311 -1122
- Z tytutu réznic kursowych 192 -143
VII. Wynik z operacji 15 527 -141

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czesc

prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaly wyrazone w tys. zt z wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke uczestnictwa, wyrazonego w zt.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa

kategoria O

12,97

-0,13

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa zaprezentowany zostat jako iloraz wyniku z operacji przypadajacego na dang kategorie

Jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii na dzieri bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU

01.01.2019 - 10.05.2018 -
31.12.2019 31.12.2018

1. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 108 993 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 15 527 -141
a) przychody z lokat netto 5709 1959
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3493 -978
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 13 311 -1122
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 15 527 -141
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychoddéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 9435 109 134
3)C Zzer‘r;ii:latvl\:;)italu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 18 109 109 146
b) zmiapa kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 8674 12
uczestnictwa)

6. £aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 24 962 108 993
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 133 955 108 993
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 122 182 68 618

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

167 250,0820

1110 460,3209

kategorii O 167 250,0820 1110 460,3209
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 80 032,9050 117,6937
kategorii O 80 032,9050 117,6937
c) saldo zmian 87 217,1770 1110 342,6272
kategorii O 87 217,1770 1110 342,6272

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1277 710,4029

1110 460,3209

kategorii O 1277 710,4029 1110 460,3209
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 80 150,5987 117,6937
kategorii O 80 150,5987 117,6937

¢) saldo zmian

1197 559,8042

1110 342,6272

kategorii O

1197 559,8042

1110 342,6272

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

1197 559,8042

1110 342,6272

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

Kategoria O

98,16

0,00

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

Kategoria O

111,86

98,16

3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

Kategoria O

13,96

-1,84
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4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 98,27 96,09
- data wyceny 2019-01-02 2018-11-27
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 111,89 101,16
- data wyceny 2019-12-30 2018-07-27
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

Kategoria O 111,89 98,12
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28

IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w sredniej wartosci aktywow

netto (w skali roku), w tym: 0,59 0,83
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,38
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,05 0,03
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,01 0,01
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie state i zmienne za zarzgdzanie (0 fle wystepuje).

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integraing czes¢
prezentowanego sprawozdania jednostkowego.

Dane zostaty zaprezentowane w tys. zt z wyjgtkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa,
wyrazonej w walucie, w ktorej sa zbywane.
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA 1 Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Zasady rachunkowosci Subfunduszu regulujg nastepujace przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), zwana dalej ,Ustawg
o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz.
95), zwana dalej ,,Ustawq”,

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”.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegolnosci:
a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

Niniejsze sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2019 r., poz. 351 z pdzn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Ministra Finansow 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.), oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

zestawienie lokat

bilans

rachunek wyniku z operacji

zestawienie zmian w aktywach netto
noty objasniajace i informacje dodatkowa

Dane wykazane zostaty w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci jednostki uczestnictwa (a jesli byto to wymagane, takze
wartosci jednostki uczestnictwa poszczegdinych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadajgcego na jednostke
uczestnictwa, ktére zaprezentowane zostaly z doktadnoscig do petnego grosza, a takze liczby jednostek uczestnictwa, ktora
zostata zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jezeli charakter i istotnos¢ innych pozycji wymagata
innej dokfadnosci, ten fakt zostat odpowiednio odnotowany.

Przedstawione sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia
2019 r. oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31
grudnia 2019 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane sa w ksiegach rachunkowych na podstawie dowoddéw ksiegowych w okresie,
ktérego dotyczg. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sie w dacie zawarcia umowy.

Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje sie w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowigzania z tytutu transakgji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczer (w szczegdlnosci
wynikajgcych z umoéw dotyczacych instrumentdow pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktdrym
Subfundusz stat sie beneficjentem tych srodkdw.

Srodki pieniezne przekazane przez Subfundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegélnodci
wynikajgcych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznosc z tytutu wniesionych zabezpieczen
w dniu, w ktérym Subfundusz przekazat te $rodki do kontrahenta.

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

Sktadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skfadnikow
lokat, w zamian, za ktdre zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

Koszty obcigzajgce Subfundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztéow tych
zaliczane s wytacznie koszty, ktdre mogg by¢ pokrywane z aktywéw Subfunduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, s3 one pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze srodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Subfunduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw
Subfunduszu i stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze $rodkéw wiasnych
Towarzystwa ujmuje sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami od Towarzystwa.

( 801102102  pzu.pl Strona 17 z 31







ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

W kazdym dniu dokonywania wyceny tworzy sie rezerwy na koszty, ktdrych poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne
a ich kwote i termin mozna w sposdb wiarygodny oszacowac. W szczegdlnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od
wykonania okreslonej czynnosci na rzecz Subfunduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje sie w dniu wykonania tej
€zynnosci.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatlu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia
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 wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywow (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Subfunduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Subfunduszu odbywajg sie w kazdym dniu okreSlonym w statucie Funduszu oraz na
dzien sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,Dniem Wyceny”, wedlug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy
o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu ustala sie pomniejszajagc wartos¢ aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania.

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

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa jest rowna wartosci aktywdw netto Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa bedacych w posiadaniu uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrazonej w
walucie, w ktorej zbywane sg jednostki uczestnictwa.

W Dniu Wyceny ustala sie wynik z operacji Subfunduszu obejmujacy: przychody z lokat netto (stanowigce rdznice pomiedzy
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (strate) z
wyceny lokat.

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

Zrealizowany zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu sprzedawanym
skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat.

Z zastrzezeniem wyjatkdw opisanych ponizej, aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie, wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie warto$¢ wyznaczong poprzez:

oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem;

zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z Aktywnego Rynku;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na
aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym.

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

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

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

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;
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4) korekty, o ktérych mowa w pkt. 2) i 3) nastepujg za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w
szczegolnosci (lecz nie wylgcznie) w oparciu o:

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

kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczajacy dane niezbedne do wyceny sktadnikéw lokat
Subfunduszu,

$rednig arytmetyczng z ostatnich dostepnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedazy,

cene zaproponowang w wyniku ogtoszenia wezwania,

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

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

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

W przypadku gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscig godziwg jest kurs
ustalony na rynku gtéwnym. W celu okreslenia rynku gtdwnego uwzglednia sie wszystkie racjonalnie dostepne informacje.
Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego a w przypadku gdy nie jest mozliwy wybor rynku gtdwnego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych
kryteridw wyboru rynku gtéwnego, o ktorych 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 instrumentdw dopuszczonych do obrotu rynku Treasury
BondSpot Poland, gdzie uznaje sie, ze rynkiem gtdwnym jest ten rynek.

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

1) dtuznych papieréw wartoéciowych — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym skutek wyceny tych sktadnikow lokat zalicza sie do przychoddéw odsetkowych albo kosztow
odsetkowych Subfunduszu;

2) depozytow - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpisow
aktualizujgcych wartos¢ z tytutu utraty wartosci, z zastrzezeniem przypadkéw, gdy Fundusz wykaze, ze istniejg techniki
wyceny dostarczajace wiarygodnych oszacowan cen osigganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach
tego typu i wartos¢ instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartosci bilansowej;

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

4) praw poboru - w wartosci teoretycznej praw poboru;

5) 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;

6) dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:

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

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 zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru
dtuznego oraz wartosci wyodrebnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady
wyceny dla poszczegdinych instrumentéw pochodnych;

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, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutdw uczestnictwa od momentu
ogtoszenia powyzszych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny;

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

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

10) sktadnikéw lokat innych niz okreslone powyzej — wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej.
Modele i metody wyceny skfadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

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

Nalezno$ci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Zobowigzania, inne niz zobowigzania finansowe, ustala sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Transakcje 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 papieréw 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 s notowane na aktywnym rynku, w walucie, w ktdrej s3 denominowane. Aktywa oraz
zobowigzania te wykazuje sie w ztotych polskich po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego Sredniego kursu ogtoszonego
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ aktywow notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie ogtasza kursu okresla sie 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

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

NOTA 2 Naleznosci Subfunduszu

31.12.2019 31.12,2018
Z tytutu zbytych lokat 9 8
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 10 35
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
Razem 19 43
NOTA 3 Zobowigzania Subfunduszu
31.12,2019 31.12.2018
Z tytutu nabytych aktywdw 1741 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 8
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 35 14
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu wyptaty dochoddw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
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Z tytutu rezerw 11 11
Pozostate zobowigzania, w tym: 2008 466
z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 56 46
zobowigzania z tytutu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczen 1940 420
Razem 3795 499
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

31.12.2019 31.12.2018
Wa(l;tz?zz na Wartosc¢ na dzien Wa;tz?:::" na Wartosc¢ na dzien
Waluta bilansowy w bilansowy w walucie bilansowy w bilansowy w walucie
danej walrlcie sprawozdania danej w::rlcie sprawozdania
W tys. jednostkowego w tys. W tys. jednostkowego w tys.
1. Banki: 5 687 3289
Bank Pekao S.A. PLN 5659 5659 3117 3117
Bank Pekao S.A. usb 7 28 46 172
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.05.2018 - 31.12.2018
Wa;tzci):; na Wartosc na dzien Wa;tz?:rc" na Wartosc na dzien
Waluta bilansowy w | Pilansowy w walucie 0" | bilansowy w walucie
danej walrlcie sprawozdania danej w‘a'\:rlcie sprawozdania
w tys. jednostkowego w tys. w tys. jednostkowego w tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 2677 5448
PLN 2090 2 090 4 846 4 846
usb 151 587 160 602

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stdp procentowych dotyczy utraty wartosci aktywéw, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowq, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Subfunduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow Srodkow pienieznych wynikajace ze stopy
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartosciowych o charakterze dtuznym oraz instrumentach

pochodnych na stope procentowg o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowigzania) na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos$¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 129 872 94,28%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 94,28%
- dtuzne instrumenty 129 872 94,28%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowiazania r:nbciqione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze 0 0.00%
stopy procentowej: !
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dluzne 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
wynikajacym ze stopy procentowej: 0 0,00%
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w
bilansowy w tys. zi aktywach ogotem
I. Aktywa ol?ciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy 105 716 96,55%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716 96,55%
- dluzne instrumenty 105 716 96,55%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
II. Zobowigzania (?bciaione ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 0 0,00%
stopy procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0,00%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%
III. Aktywa obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze (1] 0,00%
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stopy 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. Z_obf)wiazania obcigzone ryzykifem przeplywow pienieznych 0 0.00%
wynikajacym ze stopy procentowej: '

1. Instrumenty pochodne 0 0,00%
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu zobowigzania, w szczegolnosci z tytutu wyemitowanych papierdw wartosciowych, otwartych
transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje réwniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako wartos¢ bilansowa sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez
jeden podmiot, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym (bez wartosci godziwych

dodatkowych zabezpieczen): 137750 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5 687 4,13%
Naleznosci 19 0,01%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 94,28%
- dtuzne instrumenty 129 872 94,28%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2172 1,58%
- dluzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Diuzne papiery wartosciowe 0 0,00%
Wierzytelnosci 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym na dzief 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zi

Procentowy udziat w
aktywach ogotem

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%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716 96,55%
- dtuzne instrumenty 105 716 96,55%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 444 0,40%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
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kategoriach lokat:

I1. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

Skarb Panistwa Republiki Indonezji

6210

5,67%

Diuzne papiery wartosciowe

6210

5,67%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym:

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

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2019.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 132091 95,89%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 28 0,02%
Naleznosci 19 0,01%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 94,28%
- dtuzne instrumenty 129 872 94,28%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2172 1,58%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 1741 1,26%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzien 31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ na dzien Procentowy udziat w

bilansowy w tys. zi 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%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105 716 96,55%
- dtuzne instrumenty 105 716 96,55%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 444 0,41%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 8 0,01%

Koncentracja ryzyka walutowego zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w
poszczegolnych walutach obcych, ktorych udziat w aktywach Subfunduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.

Udziat w aktywach ogétem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery warto$ciowe

usb

94,28%
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Udziat w aktywach ogétem
1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:
Diuzne papiery wartosciowe 96,55%
usbD 96,55%
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Subfunduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez
strony kontraktu w trakcie zawierania transakgji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

Typ zajetej Nazwa instrumentu . Rodzaj . .. War_toé(: .. Wartosc przysztych ptatnosci Warto'éc_:i przysztych L .
. instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji ptatnosci kontrahenta | Data zapadalnosci

pozycji pochodnego pochodnego (w tys. zt) subfunduszu (w tys.) (w tys.)
Pozycja krotka fﬁ.fﬁv.az% 1%558%:'_2020 FX swap OQITSLCSSZ;‘?nZSgka 1 50|usp 191|PLN 2020-01-08
Pozycja krétka ?éf;’az% 1%5(?8'.9(;\‘.2020 FX swap °gif\;l’;csz§2;nz;zka 5 189|usD 723|PLN 2020-01-08
Pozycja krétka ?z(fglaz% 1%5'133'.)3:'_2020 FX swap 091;"1‘;:;;2;;2;“ 1748 24 051|USD 93 079 PLN 2020-01-13
Pozycja krétka E;f;“azggs'f;(')‘:' o0 |PXswap 09;';]:52;:;?“2;’;'(3 7 231|UsD 884PLN 2020-01-13
Pozycja krétka Eﬁ,f;“,az%{’gs'f;_’éﬂ o0 |PXswap OQIfVCLCSZ;:EnZ;z"a 6 220|usD 842[pPLN 2020-01-13
Pozycja krotka g);.g‘;’.azzzL:)s?3%;\l.zozo FX swap °gifxéczsz;?nrg’;‘éka 0 452|usp 1 715|PLN 2020-01-13
Pozycja krétka Zﬁ,ﬁ{{az% 1%5?0%2_ o000 |PXswap °gif£§sz§2;‘§nz;‘éka 405 9000|USD 34 579|PLN 2020-02-10

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.

Typ zaje'l.:ej Nazwa instrumentu insl:;:::itu Cel otwarcia pozycji otw::taerjt:iézycji Wartos¢ przyszlych platnosci p‘I':::)oéi(i:ikI:)I:ty;zlzgt‘a Data zapadalnosci

pozycji pochodnego pochodnego (w tys. z1) subfunduszu (w tys.) (w tys.)
Pozycja krétka ;)l(f‘{"azz KSSZDZ'.’(')';\‘_ 5019 FX swap ogif‘;:sz;’c‘znzszka 239 13 827|UsD 52 212|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka g?f;";% 1%552%:‘.20 " FX swap OQITSLCSZ;:;‘;HZ;‘C’)'(E 1 100|usD 377[PLN 2019-01-22
Pozycja krotka Eﬁ’;’;’; EZSZDZ?(I)_;\‘.ZO " FX swap OQI:’V’;;CSZ;:;‘;nZSgka 2 600|UsD 2 253|PLN 2019-01-22
Pozycja krotka gfgaz% KsszDz%;“.zo " FX swap ogifvrv‘:;;zznz;’;ka 3 90|usp 341[PLN 2019-01-22
Pozycja krétka ?;f;’az‘(’) KsszDzl.DclJ-?.zo " FX swap °girnav3§§§?y?£§ﬁka 5 400|usp 1 509 | PLN 2019-01-22
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Pozycja krétka ;ﬁ;’az% ;SZD;OL:'_ZO 1 FX swap ogifxie‘"‘;;z;nz;ka -1 180|usD 676[PLN 2019-01-22
Pozycja krétka 5)7(.32’.32% 1%557%2 o1 |PXswap °gif£;°;§2$nz;zka -5 50| usD 183|pLN 2019-02-07
Pozycja krétka Zéi‘l“";% 33557%;'_ 2019 FX swap ogifxie‘"‘;;z;nz;ka 2 197|usD 744[PLN 2019-02-07
Pozycja krétka ;’;ffazgﬂgsglpl';\‘ 019 |PXswap OQIfV’V‘LCSZ;:EnZ;gka 45 3.000|USD 11 229|PLN 2019-11-21
Pozycja krétka ;ﬁ‘faz‘aﬂssglpﬂ 019 |PXswap ogif';iecsz;:;nz;’;ka 149 10 000|usD 37 430|PLN 2019-11-21
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy
NOTA 8 Kredyty i pozyczki

Nie dotyczy

NOTA 9 Waluty i rdznice kursowe

Walutowa struktura pozycji bilansu:

ROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.

Pozycja bilansowa

31.12.2019

31.12.2018

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Skiadniki lokat notowane na

aktywnym rynku 129 872 105 716
usb 34197 129 872 28 119 105 716
::mr:‘ll;:‘:orl;itk :|enotowane na 2172 444
usb 572 2172 118 444
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5 687 3289
PLN 5659 5659 3117 3117
usb 7 28 46 172
Naleznosci 19 43
PLN 0 0 -35 -35
usb 5 19 11 43
Transakcje przy zobowiazaniu sie

drugiej strony do odkupu 0 0
Zobowigzania 3795 499
PLN 2 054 2 054 491 491
usb 458 1741 2 8

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 31 grudnia 2019 r.

Kurs w stosunku do zt

Waluta

3,7977

Dodatnie réznice kursowe:

Skiladniki lokat

01.01.2019 - 31.12.2019

10.05.2018 - 31.12.2018

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe 1053 192 12 0
Ujemne réznice kursowe:
01.01.2019 - 31.12.2019 10.05.2018 - 31.12.2018
Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0 -143
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2019 - 10.05.2018 -

31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 620 -431]
- dtuzne papiery wartosciowe 620 -431]
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -4 113 -547
- dtuzne papiery wartosciowe 0f 0
RAZEM -3 493 -978
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny
lokat"

01.01.2019 - 10.05.2018 -

31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 11 576 -1 559
- dtuzne papiery wartosciowe 11 384 1416
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1735 437
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 13 311 -1122
Wyptacone dochody
Nie dotyczy
NOTA 11 Koszty Subfunduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa

01.01.2019 - 1301'0152'22001188'

31.12.2019 .
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 610) 167]
2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw subfunduszu ) 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

31.12.2019 31.12.2018
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 133 955 108 993
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
III. Wartosc aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
kategoria O 111,86 98,16
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktdre wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu
Subfunduszu, za biezacy okres sprawozdawczy

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i
poréwnawczych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami

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

Dokonane korekty bledoéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotlanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu.

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

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

zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfunduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

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

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

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

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

1) 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 dotyczgcego dzwigni finansowej AFIL,

2) facznej wysokosci stosowanej dzwigni finansowej AFI.

I. Informacje ujawniane okresowo:

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

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

2. Informacja o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczacych zarzadzania ptynnoscig

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

Zarzadzanie ptynnoscig ma na celu:
1) wykonywanie zobowigzan subfunduszu wynikajgcych z zawartych transakcji,

2) zapewnienie Uczestnikom mozliwosci realizacji zlecen odkupienia w terminach i na zasadach
okreslonych w Statucie.

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

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

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. W
okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metodg wartosci zagrozonej (VaR) utrzymywato sie
w przedziale od 2.2% do 4.6% WAN.

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.
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Poziom ryzyka ptynnosci oceniono jako $redni poniewaz udziat instrumentéw $rednio ptynnych
utrzymywat sie w przedziale 94% do 100%. Poziom ryzyka oceniono jako wysoki poniewaz udziat
instrumentow o ratingu ponizej poziomu inwestycyjnego utrzymywat sie w przedziale 19% do 63%.

Towarzystwo stosuje szereg mechanizméow majgcych na celu zarzadzanie ryzykiem. Regulacjy
wewnetrzng obejmujgcg 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) 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 nadzdr nad dziatalnoscig
Towarzystwa, miedzy innymi monitoruje skuteczno$¢ systeméw kontroli wewnetrznej oraz systemu
zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktéry odpowiada za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego
wdrozenie oraz wihasciwe 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 komorek 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; 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 zarzgdzania
ryzykiem oraz czynnosci kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta
realizowana jest przez jednostke ds. audytu wewnetrznego.

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

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

Nie nastgpita zadna materializacja ryzyka, ktéra w stopniu istotnie negatywnym mogtaby wptynaé na
dziatalno$¢ Towarzystwa.

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ polityki zarzadzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w
przypadku przekroczenia lub prawdopodobienstwa przekroczenia limitow okresla wymagane dziatania.
Zidentyfikowane przekroczenia limitbw wewnetrznych, (limitu kredytowego) byly niezwtocznie
raportowane zarzadzajgcym oraz omawiane na najblizszym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego w celu
uzgodnienia dziatan majacych zmitygowac przekroczenie.

Rewizja limitdbw wewnetrznych i innych ograniczen przeprowadzana jest okresowo dla kazdego funduszu.

Informacje ujawniane regularnie:

Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej Funduszu, ktéry moze by¢
stosowany w_imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji

udzielonej na podstawie porozumienia dotyczgcego 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 stosowa¢ w celu zwiekszenia
ekspozycji 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.

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 2019 r. dla subfunduszu wyniosta 100% Wartosci
Aktywow Netto oraz metodg brutto, ktdra na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 192% Wartosci
Aktywow Netto.









A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie,wypetniajac obowiazki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
w ramach ktorego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych
(,,Subfundusz”) potwierdza, iz dane dotyczace stanow aktywow, w tym
w szczegbdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow wynikajgcych, zawarte w jednostkowym
sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne

ze stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.

Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.







			Oświadczenie depozytariusza







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 papierow 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 Obligacje Rynkéw Wschodzacych na dzien 31 grudnia 2019 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego — przedstawia rzetelny i jasny obraz
rocznego sprawozdania jednostkowego sytuacji majgtkowej i finansowej
Subfunduszu inPZU Obligacje Rynkow Subfunduszu na dzien
Wschodzacych w inPZU Specjalistycznym 31 grudnia 2019 r. oraz finansowych
Funduszu Inwestycyjnym Otwartym wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
(,Subfundusz”), ktére zawiera: zakonczony tego dnia, zgodnie

z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r.

o rachunkowos$ci (,ustawa

o rachunkowos$ci”), wydanymi na jej

podstawie przepisami wykonawczymi

oraz sporzadzone za rok obrotowy od oraz przyjetymi zasadami (polityka)

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r;

— rachunek wyniku z operacji;

oraz przepisami prawa oraz statutem
_ Subfunduszu;
— noty objasniajgce i informacje — zostalo sporzadzone, we wszystkich
dodatkowa; istotnych aspektach, na podstawie

prawidtiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, zgodnie z przepisami
Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
jednostkowe Subfunduszu:

(,sprawozdanie jednostkowe”).

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB™;

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan

nadzorze publicznym (,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.

finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie
obowigzki etyczne wynikajace z tych wymogdéw
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania jednostkowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
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, ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewnic 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 kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Subfunduszu, zaniecha¢
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
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie jednostkowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
odpowiedzialni za nadz6r nad procesem
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego 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 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 wptyngé 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 przysziosci.
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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, ktore 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, ktore
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
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— 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 papierow wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany
rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012;

oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac

w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie 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 moga spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalno$ci;

— oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i tre§¢ sprawozdania jednostkowego,
w tym ujawnienia, a takze czy
sprawozdanie jednostkowe 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
znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

— o$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszu;

— informacje, o ktérych mowa w art. 222b
Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. 0
funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi; (razem ,Inne informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta
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Nasza opinia z badania sprawozdania
jednostkowego nie obejmuje Innych informacji.

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

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespojne ze sprawozdaniem

jednostkowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jesteSmy zobowigzani poinformowaé o tym
W naszym sprawozdaniu z badania. Nie mamy
zadnych spraw do zaraportowania.

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 zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia
przez Subfundusz, w okresie od dnia

1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach, ktére
mogtyby miec¢ istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 14 marca 2020 r.

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Ewa Jozwik-Kopiec

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 11154
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Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu, sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, roczne potgczone sprawozdanie
finansowe funduszu inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej: ,inPZU SFIO” lub ,Fundusz”) wraz
z rocznymi sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wchodzacymi w jego sktad, za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2019 r.

W 2019 roku uwage inwestorow przyciggaly powigzane ze sobg zjawiska: spowalniajgcy globalny wzrost
gospodarczy, eskalacja konfliktu handlowego USA — Chiny i ,,gotebi” zwrot w polityce pienieznej wiekszosci bankow
centralnych. Tempo wzrostu gospodarki Swiatowej obnizato sie, co dotyczyto zaréwno krajow rowinietych, jak i
emerging markets i pojawiato sie ryzyko globalnej recesji. Sytuacje pogarszaty wydarzenia w obszarze relacji
handlowych miedzy USA i Chinami, kolejne przeplatajgce sie odstony podnoszenia barier celnych i negocjacji. W
reakcji na ryzyka ze strony otoczenia FED przeszedt od zapowiedzi kontynuacji podwyzek stép procentowych do ich
obnizek oraz od redukcji swego bilansu do jego zwiekszania. Europejski Bank Centralny przy inflacji znacznie
ponizej celu obnizyt ujemng juz stope depozytowa i wznowit program skupu aktywdow. Dziatania te wraz ze
wstepnym porozumieniem handlowym USA - Chiny daty w koncu roku podstawy do oczekiwania ozywienia
gospodarki globalnej. W rezultacie aktywnosci bankéw centralnych rentownosci obligacji skarbowych obnizaty sie
ustanawiajgc historyczne minima. Pomimo pogarszajgcych sie perspektyw wzrostu i niepewnosci politycznych, a
wspierane korzystnymi warunkami na rynku finansowym, gietdy Swiatowe ustanawiaty kolejne rekordy i indeks S&P
500 zamknat rok wzrostem o blisko 30%.

Gospodarka polska zareagowata na trendy globalne z pewnym opdznieniem i spowolnienie wzrostu odnotowano w
drugiej potowie 2019 roku, ale catoroczny wzrost PKB 0 4% byt wcigz imponujgcy na tle otoczenia. Bilans obrotow
biezgcych zamknat sie w roku ubiegtym rekordowg nadwyzka rzedu 1% PKB. Inflacja, po okresie odczytow ponizej
celu banku centralnego, w trakcie roku do celu wrécita i zgodnie z tendencjami regionalnymi wyraznie wzrosta na
przetomie roku. Rada Polityki Pienieznej nie zmieniata stop procentowych oceniajac, ze ryzyko wyzszej inflacji
rownowazone jest przez ryzyka dla wzrostu gospodarczego. Powyzsze zjawiska sprzyjaty ograniczeniu deficytu
budzetowego, ktdry okazat sie wyraznie mniejszy niz zapisano w ustawie. Prognozy przewidujg dalsze obnizenie
dynamiki PKB przy oczekiwanym spowolnieniu globalnym spowodowanym gtdwnie negatywnym wptywem epidemii
koronawirusa. Jednoczesnie inflacja pozostanie przez jakis czas podwyzszona, ale nie powinno to wywofac reakgji
RPP.

Polski rynek akcji w 2019 roku musiat stawi¢ czoto wielu wyzwaniom. Dotyczyly one szczegdlnie duzych spotek,
ktorych indeks WIG20 spadt o 5,6%. Jednym z czynnikéw wptywajacych na tak stabg stope zwrotu byto kilkukrotne
w ciggu roku ograniczenie wagi Polski w indeksach MSCI, ktére do$¢ znaczgco zmarginalizowato nasz rynek akcji w
grupie krajow rozwijajgcych sie i wygenerowato podaz akcji ze strony inwestorow zagranicznych. Najwiekszym
spétkom nie sprzyjato réwniez otoczenie ekonomiczne i korporacyjne. Banki zaczety absorbowaé skutki coraz
bardziej niekorzystnych dla nich wyrokéw sadowych w sprawie kredytow frankowych, wysokie ceny uprawnien do
emisji CO2 i obnizenie sie krajowej produkcji energii elektrycznej z wegla wptynety na pogorszenie sie wynikow
spotek energetycznych, a spadek marz na przetwdrstwie ropy przyczynit sie do spadkow akcji polskich rafinerii.
Zdecydowanie lepiej w 2019 roku zachowat sie indeks sWIG80, ktéry wzrdst o prawie 14%, odreagowujac
czeSciowo gtebokg przecene, jakiej doswiadczyt w latach 2017-18. Dobre zachowanie sie matych spdtek byto
rowniez pochodng oczekiwan na naptywy do PPK. Aktualnie polskie spétki sg wyceniane z wysokim dyskontem
zarowno w stosunku do zagranicznych spotek z rynkow rozwijajgcych sie jak i w stosunku do swojej historycznej
$redniej, jednak dla tegorocznej stopy zwrotu kluczowe beda perspektywy globalnej gospodarki, a w szczegdlnosci
ryzyko ewentualnego pogorszenia sie koniunktury.
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W 2019 roku rentownosci polskich obligacji spadty o blisko 40 punktéw bazowych. Byt to wynik bardzo zblizony do
spadkow rentownosci w roku poprzedzajgcym i po raz kolejny polskie obligacje przyniosty ich posiadaczom zyski. W
przeciwienstwie do roku poprzedzajacego spadki rentownosci obligacji na Swiecie nie byly jednak niczym
nadzwyczajnym. W efekcie zmiana o 180 stopni polityki monetarnej prowadzonej przez amerykanski bank
centralny oraz wznowienia zakupow obligacji przez europejski bank centralny, rentownosci obligacji spadaty prawie
wszedzie. W ramach rynkéw rozwinietych Srednie spadki rentownoéci wyniosty 50 punktéw bazowych, w tym w
samych Stanach Zjednoczonych 70 punktdw. Jeszcze lepiej zakonczyty rok obligacje rynkdow emerging markets, ze
spadkami rentownosci o 120 i 190 punktéw odpowiednio w ramach rynkéw lokalnych oraz obligacji dolarowych. O
ile obligacje rynkdow emerging markets zakonczyty 2018 rok na minusie, to w 2019 roku straty przyniosty tylko 4
rynki, a dwucyfrowe dodatnie stopy zwrotu nie byty niczym nadzwyczajnym.

Nowy rok rozpoczat sie od dos$¢ gremialnego oczekiwania poprawy globalnego wzrostu gospodarczego, stabilizacji
stép procentowych oraz z nielicznymi wyjgtkami wcigz niskich odczytéw inflacyjnych. W przypadku realizacji
takiego scenariusza mozna byloby sie spodziewac spadkéw spreadow kredytowych, szczegdlnie w krajach, w
ktorych po kilku latach blisko zerowej dynamiki PKB nowe odczyty w koncu wykazatyby poprawe. W ramach
rynkow lokalnych z pewnoscig dominowatyby pozytywne nastroje, gdzie banki centralne wcigz miaty jeszcze
miejsce na obnizanie stop procentowych. Takie oczekiwania zostalty jednak w ostatnich tygodniach do$¢
drastycznie zweryfikowane wskutek nagtego wybuchu i rozwoju zachorowan na koronawirusa. Pierwszy kwartat z
pewnoscig przyniesie dalsze ostabienie wzrostu gospodarczego. W takim $rodowisku nalezatoby sie spodziewac
dziatan wspomagajacych ze strony Rezerwy Federalnej, czy EBC. W Polsce z jednej strony poczatek roku przynosi
szybki wzrost inflacji w kierunku 4,5% r/r, co moze budzi¢ oczekiwania na podwyzki stop procentowych oraz odbic
sie negatywnie na cenach obligacji. Z drugiej strony po pierwszym kwartale inflacja powinna zacza¢ spadac¢ w
kierunku 3-3,5%, co wraz z powoli obnizajgcg sie dynamikg PKB sugerowatoby, iz nie nalezy podejmowac
pochopnych decyzji w polityce pienieznej i podtrzymywatoby zachowanie obligacji. Na koniec zréwnowazony
budzet kreuje znacznie mniejsze potrzeby pozyczkowe, a to przektada sie na mniejsze emisje obligacji, co
dodatkowo powinno wspiera¢ rodzimy dtug.

Zapewniamy, iz Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna majac na wzgledzie bezpieczenstwo
oraz zapewnienie utrzymania ptynnosci powierzonych srodkéw doktada najwyzszej starannosci, aby odpowiednio
zminimalizowac ryzyko inwestycyjne przy zachowaniu satysfakcjonujgcego Panstwa potencjatu zyskow.

Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2020 r. zaleze¢ bedg przede wszystkim od:

+ globalnej sytuacji makroekonomicznej, a przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego,

« dziatan bankow centralnych (FED, EBC, Bank Japonii, Ludowy Bank Chin),

«  koniunktury panujacej na rynkach finansowych,

« globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sit populistycznych w Europie, Brexit, napiecia na Bliskim
Wschodzie).

Ponizej prezentujemy Panstwu procentowg zmiane wartosci aktywdow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym subfunduszy wchodzacych w sktad inPZU SFIO, dla jednostek uczestnictwa kategorii O wraz ze
wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu inwestycyjnego dla kazdego z subfunduszy.

Procentowa zmiana wartosci

P - Rekomendowany
aktywow netto na jednostke o
Nazwa subfunduszu uczestnictwa w okresie mln.lmalny ho.ryzont
inwestycyjny
sprawozdawczym
inPZU Inwestycji Ostroznych 1.09% 6 miesiecy
inPZU Obligacje Polskie 3.42% 7 lata

inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych 13,96% 4 lata
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inPZU Akcje Polskie
inPZU Akcje Rynkdw Rozwinietych
inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych

inPZU Akcje CEEplus*

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje
Amerykanskich Duzych Spétek *

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje
Rynkéw Wschodzacych *

-1,80% 5 lat
22,99% 5 lat
6,03% 3 lata
-0,48% 5 lat
3,03% 5 lat
5,23% 5 lat

*-wyliczenia stdp zwrotu dla jednostki kategorii L, ktdrej wycena rozpoczeta sie od dnia 28.10.2019

Jeste$my przekonani, iz szczegétowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w sposdb rzetelny

przedstawiajg jego sytuacje.

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

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 posrednictwem Infolinii 801 102 102 Ilub
801 102 104. Informacje mozna réwniez wysyta¢ na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin Prezes Zarzgdu

Cezary Iwanski Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Lasek Wiceprezes Zarzadu
Marcin Z6ttek Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 13 marca 2020 r.

SlgnatureN_;[ ified

Dokument podpigany przez
Robert Kubin
Data: 2020.03.4 17:30:58 CET

(podpis )
Signature Noi}ler'fied
Dokument podpigany przez
Cezary lwans

..... Data: 2020.03 42 13:12:11 CET

(podpis )

Signature Not Verified

Dokument pOde ssMrzez Dariusz
..... P 2000033 1A4556. CET....
(podpis )

Signature Not Verified
Dokument podpisany przezAarcin Zbigniew Zéttek
Data: 2020.03.13 16:28:28 CET

(podpis )
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A | Bank Pekao

Warszawa, 13 marca 2020 r.

Oswiadczenie depozytariusza

Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie,wypelniajgc obowigzki
depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz z

wydzielonymi subfunduszami:

- inPZU Inwestycji Ostroznych,

- inPZU Obligacje Polskie,

- inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych,

- inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinigtych,

- inPZU Akcje Polskie,

- inPZU Akcje Rynkoéw Rozwinigtych,

- inPZU Akcje CEEplus,

- InPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spoétek,
- InPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkéw Wschodzacych

potwierdza, iz dane dotyczace standéw aktywédw, w tym w szczegoOlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow warto§ciowych oraz
pozytkow z tych aktywow wynikajacych, zawarte w potaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres od 1 stycznie 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. sg zgodne ze

stanem faktycznym.

Bank Pekao S.A.
Centrala

{::q ul. Zwirki i Wigury 31 {::q Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa
02-091 Warszawa tel. 22 524 58 66
www.pekao.com.pl fax 22 534 63 29

Bank Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsigebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego; NIP: 526-00-06-841; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu wptaconego: 262 470 034, wedfug stanu na dzier 28 grudnia 2012 r.
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prawozaanie niezaleZnego
20Iedo rewidenta 7 badania

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

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 sporzgdzone na dzien
31 grudnia 2019 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.:

— potgczony rachunek wyniku z operaciji;
oraz

— potgczone zestawienie zmian
w aktywach netto

(,potaczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zataczone potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 .
oraz finansowych wynikoéw dziatalnosci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia,
zgodnie z ustawa z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(;ustawa o rachunkowosci”), wydanymi
na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
Z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu.

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

wydalismy dnia 13 marca 2020 r.

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

© 2020 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spétka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sie z niezaleznych spétek cztonkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardéw Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
(,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (,ustawa o biegtych
rewidentach”);

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

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 maja
zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
weditug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania potagczonego sprawozdania
finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej
znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia

Wycena lokat notowanych na aktywnym rynku

szczegbtowych wymogow dotyczgcych
ustawowych badan sprawozdan
finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajgcego decyzje Komisiji
2005/909/WE (,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 wynikajace z tych wymogow
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi
biegli rewidenci oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

Z wymogami niezaleznosci okreslonymi

w ustawie o biegtych rewidentach oraz

w rozporzadzeniu UE.

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

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzieh 31 grudnia 2019 r. wyniosta 718,6 min zt (w
tym 708,6 min zt notowanych na aktywnym rynku), a na dzien 31 grudnia 2018 r. 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
skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalane;j
przy wykorzystaniu kursu notowan z konca
okresu sprawozdawczego. Biorgc pod
uwage licznosc¢ sktadnikéw 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 skfadnikow lokat, w tym
stosowanych przez Zarzad
Towarzystwa kryteriow uznawania
rynku notowan za aktywny;
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sktadnikéw bilansu Funduszu, btgd w
powyzszej wycenie moze doprowadzi¢ do
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego Funduszu.

W przypadku niskiego wolumenu obrotu, lub
gdy dany skfadnik lokat jest przedmiotem
obrotu na wiecej niz jednym rynku, Zarzad
Towarzystwa podejmuje decyzje, czy i ktory
rynek nalezy 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 efektywnos$ci kontroli
wewnetrznych majgcych na celu
weryfikacje poprawnosci wyceny
notowanych instrumentéw finansowych,
w tym wybor rynku gtéwnego, tj.
uznanego za aktywny na potrzeby
wyceny;

— Korzystajgc ze wsparcia naszych
wiasnych specjalistow z zakresu ryzyka
informatycznego testowanie
skutecznos$ci dziatania ogdlinych kontroli
Srodowiska informatycznego zakresie
kluczowych systemow IT;

— Procedury wiarygodnosci obejmujgce
niezalezng analize poprawnosci
wyceny sktadnikéw lokat funduszy
notowanych na aktywnym rynku,
poprzez miedzy innymi:

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

= uzyskanie informaciji z
niezaleznych zrodet na temat
wolumenu obrotéw sktadnikami
lokat i ocena aktywnosci rynkéw
bedacych zrédtem notowanh
zastosowanych do wyceny,

= przeliczenie warto$ci sktadnikow
lokat przy wykorzystaniu notowan
pozyskanych z niezaleznych
zrédet.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potgczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PzZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie potgczonego
sprawozdania finansowego przedstawiajgcego
rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawg

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

z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa

i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za
niezbedna, aby zapewni¢ sporzgdzenie
pofgczonego sprawozdania finansowego

niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac potgczone sprawozdanie
finansowe Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Funduszu
do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie,
jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokonac rozwigzania Funduszu, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
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Funduszu lub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad
oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,

aby potgczone sprawozdanie finansowe
spetniato wymagania przewidziane w tej
ustawie. Cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzér nad
procesem sprawozdawczosci finansowe;j
Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie potagczonego sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci, czy potgczone 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 istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawacé na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wpltyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw
podejmowane na podstawie potgczonego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysziej rentownosci Funduszu 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 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 stanowi¢
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz
istotnego znieksztatcenia wynikajacego
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, ktore
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat

skutecznos$ci dziatania kontroli
wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowo$ci oraz
zasadnosc¢ szacunkdéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnienn dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez
Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac
w znaczacag watpliwos¢ zdolnos¢
Funduszu do kontynuaciji 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 potgczonym 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
potaczonego sprawozdania finansowego.
Przyszte zdarzenia lub warunki mogg
spowodowag, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalnoéci;

— oceniamy 0golng 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,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

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

i innych sprawach, ktére mogtyby by¢
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezalezno$ci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byty najbardziej znaczgce podczas
badania potgczonego sprawozdania
finansowego za biezacy okres sprawozdawczy

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za
rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2019
r. (,Sprawozdanie z dziatalno$ci”);

uznajgc je za kluczowe sprawy badania.
Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
z badania potgczonego sprawozdania
finansowego, chyba ze przepisy prawa lub
regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych
okolicznosciach, ustalimy, ze sprawa nie
powinna by¢é komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne
konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia
przewazytyby korzy$ci takiej informaciji dla
interesu publicznego.

— List Towarzystwa bedgcego organem
funduszu, skierowany do uczestnikéw
funduszu;

— os$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywow
subfunduszy (razem ,Inne Informacje”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania potaczonego
sprawozdania finansowego nie obejmuje
Innych informaciji.

W zwigzku z badaniem potgczonego
sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie, czy nie
sg one istotnie niespdjne sprawozdaniem
finansowym, z naszg wiedzg uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposéb wydaja
sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie
badania potagczonego sprawozdania
finansowego, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziatalnosci, we wszystkich istotnych
aspektach:

Oswiadczenie na temat Innych informacji

Ponadto oswiadczamy, ze w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania potgczonego

aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za
rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2019 r.
spetniato wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

istotne znieksztatcenie w Innych informacjach,
to jestesmy zobowigzani poinformowac o tym
W haszym sprawozdaniu z badania.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie

z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie

z majgcymi zastosowanie przepisami prawa
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
W rocznym potgczonym sprawozdaniu
finansowym.

— zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa; oraz

— jest zgodne z informacjami zawartymi
w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy
w Sprawozdaniu z dziatalno$ci oraz
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pozostatych Innych informacjach istotnych
znieksztatcen.

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
potgczonego sprawozdania finansowego,
informujemy, ze nie zidentyfikowaliSmy
przypadkow naruszenia przez Fundusz,

w okresie od dnia 1 stycznia do

31 grudnia 2019 r. obowigzujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby miec¢ istotny wptyw
na badane potagczone sprawozdanie
finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedza

i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug
niebedacych badaniem, o ktérych mowa

w art. 5 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia UE
oraz art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego Funduszu uchwatg Rady
Nadzorczej Towarzystwa z dnia

24 pazdziernika 2014 r. oraz ponownie

w kolejnych latach, w tym uchwatg z dnia

17 lipca 2019 r. do badania rocznego
potgczonego sprawozdania finansowego za
rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. Catkowity
nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi
6 lat poczgwszy od roku obrotowego
zakonczonego 31 grudnia 2014 r. do

31 grudnia 2019 r.

W zwigzku z przekroczeniem maksymalnego
czasu nieprzerwanego trwania zlecenia badan

Ustugi niebedgce badaniem sprawozdan
finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz
Funduszu w badanym okresie zostaty
ujawnione we Wprowadzeniu do sprawozdania
finansowego w punkcie ,Podmiot, ktory
przeprowadzit badanie sprawozdania
finansowego”.

ustawowych, okreslonego w art. 134 ust. 1
ustawy o biegtych rewidentach, wynoszgcego
5 lat, badanie sprawozdania finansowego
Jednostki za rok zakonczony 31 grudnia
2019 r. przeprowadzilismy po uzyskaniu przez
Zarzad Towarzystwa zezwolenia na
przedtuzenie o dwa lata maksymalnego okresu
trwania zlecenia na wykonanie badania
sprawozdan Jednostki przez firme audytorskg
KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Sp.k., zgodnie z art. 17
ust. 6 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczego6towych
wymogow dotyczacych ustawowych bada.
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W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym podpisem elektronicznym
Justyna Zan Ewa Jozwik-Kopiec
Kluczowy biegty rewident Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750 Nr w rejestrze 11154

Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU

inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019r.

l. 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 2020 r.,
poz. 95), zwanej dalej ,,Ustawa” oraz zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 lutego 2018 r. (zwana dalej
»Komisja”). Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie VIl Wydziat Cywilny i Rejestrowy, w dniu 10 kwietnia 2018 r. pod numerem RFi 1585.

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

inPZU Obligacje Polskie,

inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych,

inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych,

inPZU Akcje Polskie,

inPZU Akcje Rynkdw Rozwinietych,

inPZU Inwestycji Ostroznych,

inPZU Akcje CEEplus (dawniej inPZU Dtuzny Aktywny),

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek (dawniej inPZU Inwestycji
Ostroznych Aktywny),

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkéw Wschodzacych (dawniej inPZU Akcje Rynkdw
Wschodzacych).

S@E 0 a0 oo

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

Rodzaje aktywow

inPZU Obligacje Polskie

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjna Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiagniecia stopy zwrotu
réwnej stopie zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland. Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez
Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sa dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego. Dtuzne
instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz warto$¢ dtuznych
papieréw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowiazanie drugiej strony do ich odkupu stanowig nie mniej niz 70%
wartosci aktywdéw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe moga stanowi¢ nie wiecej niz 30% wartosci aktywdw
Subfunduszu. Fundusz nie lokuje aktywéw Subfunduszu w: dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa, instrumenty udziatowe, jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdélnego inwestowania z siedziba za
granica, aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu. Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy
majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

inPZU Obligacje Rynkéw Wschodzacych

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjna Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiagniecia 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 s3
dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne
papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktérych
istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu, a takze jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych i tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedziba za
granica, ktore zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50% swoich aktywéw w lub daja taka
ekspozycje na depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dtuzne lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu
takich aktywdw, stanowia nie mniej niz 70% wartosci aktywdw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe moga stanowic
nie wiecej niz 30% wartosci aktywéw Subfunduszu. Dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez przedsiebiorstwa moga stanowic nie wiecej niz 50% wartosci aktywdéw Subfunduszu. Fundusz nie
lokuje aktywow Subfunduszu w instrumenty udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w
obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejéciowo wsrdd lokat Subfunduszu znajda sie akcje.
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 aktywoéw w lub daja taka ekspozycje na depozyty bankowe, stopy procentowe i
instrumenty dtuzne lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdéw moga stanowi¢ nie wiecej niz 50%
warto$ci aktywow Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu moga stanowi¢ do 100% wartosci
aktywow Subfunduszu. Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty
pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych
Fundusz prowadzi polityke inwestycyjna Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiagniecia stopy zwrotu

réwnej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global (JPMorgan Government Bond Index Global). Podstawowymi
kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu s3 dtuzne papiery wartosciowe
oraz instrumenty rynku pienieznego. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i
instrumenty rynku pienieznego, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowiazanie
drugiej strony do ich odkupu, a takze jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych i tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica, ktére zgodnie ze
swoim statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50% swoich aktywéw w lub daja taka ekspozycje na depozyty
bankowe, stopy procentowe i instrumenty dtuzne lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywodw,
stanowia nie mniej niz 70% warto$ci aktywdw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe moga stanowi¢ nie wiecej niz 30%
warto$ci aktywéw Subfunduszu. Dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
przedsiebiorstwa stanowig nie wiecej niz 50% wartosci aktywéw Subfunduszu. Fundusz nie lokuje aktywdw Subfunduszu
w instrumenty udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu moga 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 wspélnego
inwestowania z siedzibg za granica, ktdre zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50%
swoich aktywow w lub daja taka 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 aktywéw Subfunduszu.
Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu moga stanowic¢ do 100% wartosci aktywow Subfunduszu. Fundusz
na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane
instrumenty pochodne.

inPZU Akcje Polskie

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjna Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do odzwierciedlenia sktadu
oraz osiggniecia 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 sa

instrumenty udziatowe. Dodatkowo Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot
Instrumenty Pochodne, ktérych baze stanowi indeks, o ktorym mowa w zdaniu poprzednim lub akcje spétek
wchodzacych w sktad 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 granica, ktére zgodnie
ze swoim statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50% swoich aktywéw w lub daja taka ekspozycje na





instrumenty udziatowe lub maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdw, stanowia nie mniej niz 70%
warto$ci aktywéw netto Subfunduszu. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujgce dtuzne papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pienieznego i depozyty bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papieréow wartosciowych, co do ktérych
istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu - nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu. Fundusz nie
lokuje aktywoéw Subfunduszu w dtuzne 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, ktore zgodnie ze swoim statutem
lub regulaminem inwestuja co najmniej 50% swoich aktywdw w lub daja taka ekspozycje na instrumenty udziatowe lub
maja za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywdéw moga stanowié nie wiecej niz 50% wartosci aktywow
Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu moga stanowi¢ do 34% wartosci aktywdw
Subfunduszu. Fundusz na rzecz Subfunduszu moze zawiera¢ umowy majace 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 zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, ktérych
baze stanowi indeks, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, lub akcje spétek wchodzacych w sktad 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 granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem
inwestujg co najmniej 50% swoich aktywéw w lub daja taka ekspozycje na instrumenty udziatowe lub maja za cel
odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywéw, stanowia nie mniej niz 70% wartosci aktywdw netto Subfunduszu.
Dtuzne 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 aktywdw Subfunduszu. Fundusz nie lokuje aktywéw Subfunduszu w
dtuzne 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, ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestuja
co najmniej 50% swoich aktywow w lub daja taka ekspozycje na instrumenty udziatowe lub maja za cel odzwierciedlenie
stopy zwrotu takich aktywdéw moga stanowi¢ nie wiecej niz 50% wartosci aktywdw Subfunduszu. Aktywa zagraniczne w
rozumieniu statutu Funduszu moga stanowi¢ do 100% wartosci aktywdw 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 sa dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty
rynku pienieznego. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowiazanie drugiej strony do ich
odkupu stanowig nie mniej niz 70% wartosci aktywdw netto Subfunduszu. Depozyty bankowe moga stanowic nie wiecej
niz 30% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Fundusz nie lokuje aktywow 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 wspélnego
inwestowania z siedziba 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.

inPZU Akcje CEEplus (dawniej inPZU Dtuzny Aktywny)

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiggniecia stopy zwrotu
réwnej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% CEEplus + 10% WIBID 1M. Podstawowymi kategoriami lokat





w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu sg instrumenty udziatowe oraz instrumenty
pochodne, ktérych baze stanowi indeks, o ktérym mowa powyzej lub akcje spotek wchodzacych w sktad tego indeksu.
CEEplus to indeks najwiekszych i najbardziej ptynnych spétek notowanych na gietdach Europy Srodkowej: Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Budapeszcie, Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Bukareszcie, Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Bratystawie, Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze, Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w
Lublanie, Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Zagrzebiu.
Instrumenty udziatowe, w tym akcje, prawa do akgji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe oraz
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa stanowig nie mniej niz 70% wartosci aktywow
netto Subfunduszu. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego i depozyty bankowe, oraz warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktérych istnieje zobowigzanie
drugiej strony do ich odkupu stanowia nie wiecej niz 50% wartosci aktywow Subfunduszu. Fundusz nie lokuje aktywéw
Subfunduszu w dtuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa.
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych
lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedziba za granica, ktére zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem
inwestuja co najmniej 50% swoich aktywéw w lub daja taka ekspozycje na instrumenty udziatowe lub maja za cel
odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywow stanowia nie wiecej niz 50% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Aktywa
zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu moga stanowi¢ do 100% warto$ci aktywéw Subfunduszu. Fundusz na rzecz
Subfunduszu moze zawieraé umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane
instrumenty pochodne.

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek (dawniej inPZU Inwestycji Ostroznych Aktywny)

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjna Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiagniecia stopy zwrotu
réwnej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% Goldman Sachs ActiveBeta® U.S. Large Cap Equity Index +
10% WIBID 1M. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiaggniecia stopy zwrotu réwnej
stopie zwrotu z indeksu wskazanego powyzej i odbywa sie poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w
tytuty uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach
Goldman Sachs ETF ICAV - instytucji wspdlnego zarzadzania z siedziba w Irlandii majacej status funduszu
inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami. Podstawowg kategorig lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu
inwestycyjnego Subfunduszu sa tytuty uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity
UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV. Tytuty uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs
ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV stanowig do 100%
warto$ci Aktywéw Subfunduszu. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuty
uczestnictwa innych funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granicg innych niz
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF, majacych podobng polityke inwestycyjna i
umozliwiajacych realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu, w przypadku opisanym w art. 88 ust. 3a statutu Funduszu
moga stanowi¢ do 100% wartosci aktywow Subfunduszu. Dtuzne instrumenty finansowe, obejmujace dtuzne papiery
warto$ciowe, instrumenty rynku pienieznego, oraz wartos¢ dtuznych papieréw wartosciowych, co do ktdrych istnieje
zobowiazanie drugiej strony do ich odkupu stanowig nie wiecej niz 30% wartosci aktywdw Subfunduszu. Depozyty

bankowe stanowig nie wiecej niz 30% wartosci aktywéw Subfunduszu. Fundusz nie lokuje aktywéw Subfunduszu w
dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez przedsiebiorstwa oraz w instrumenty
udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z
czym mozliwe jest, ze przejsciowo wsrdd lokat Subfunduszu znajda sie akcje. Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu
Funduszu mogg stanowi¢ do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu. W przypadku, gdyby Fundusz na rachunek
Subfunduszu nabyt 25% ogdlnej liczby tytutdw uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap
Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mdgt ich dalej nabywad w zwigzku z limitem, o
ktérym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, Fundusz na rachunek Subfunduszu moze nabywac jednostki uczestnictwa i
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji
wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica innych niz Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF
wydzielony w ramach Goldman Sachs ETF ICAV, majacych podobna polityke inwestycyjna i umozliwiajacych realizacje
celu inwestycyjnego Subfunduszu, lub moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne
umozliwiajace realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu.





inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkdw Wschodzgcych (dawniej inPZU Akcje Rynkéw Wschodzgcych)

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjna Subfunduszu jako tzw. ,fundusz indeksowy”, dazac do osiagniecia stopy zwrotu
réwnej stopie zwrotu z indeksu liczonego wedtug wzoru 90% Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity Index
+ 10% WIBID 1M. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dazeniu do osiagniecia stopy zwrotu réwnej
stopie zwrotu z indeksu wskazanego powyzej i odbywa sie poprzez inwestowanie do 100% aktywéw Subfunduszu w
tytuty uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w
ramach Goldman Sachs ETF ICAV - instytucji wspdlnego zarzadzania z siedzibg w Irlandii majacej status funduszu
inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami. Podstawowa kategorig lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu

inwestycyjnego Subfunduszu sa tytuty uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity
UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV. Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych, tytuty uczestnictwa innych funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania z siedziba za
granica innych niz subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF, majacych podobna
polityke inwestycyjna i umozliwiajacych realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu, w przypadku opisanym w art. 88
ust. 3a statutu Funduszu moga stanowié¢ do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu. Dtuzne instrumenty finansowe,
obejmujace dtuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, oraz warto$¢ dtuznych papierdw
warto$ciowych, co do ktdrych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu stanowig nie wiecej niz 30% wartosci
aktywéw Subfunduszu. Depozyty bankowe stanowia nie wiecej niz 30% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Fundusz nie
lokuje aktywéw Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
przedsiebiorstwa oraz w instrumenty udziatowe, z zastrzezeniem, ze aktywa Subfunduszu moga by¢ lokowane w
obligacje zamienne na akcje, w zwigzku z czym mozliwe jest, ze przejsciowo wérdd lokat Subfunduszu znajda sie akcje.
Aktywa zagraniczne w rozumieniu statutu Funduszu moga stanowi¢ do 100% wartosci aktywéw Subfunduszu. W
przypadku, gdyby Fundusz na rachunek Subfunduszu nabyt 25% ogdlnej liczby tytutéw uczestnictwa subfunduszu
Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie
mogt ich dalej nabywac w zwigzku z limitem, o ktdrym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, Fundusz na rachunek Subfunduszu
moze nabywaé jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedzibg za granica innych niz Goldman Sachs
ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielony w ramach Goldman Sachs ETF ICAV, majacych podobna
polityke inwestycyjna i umozliwiajacych realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu, lub moze zawiera¢ umowy majace
za przedmiot instrumenty pochodne umozliwiajace realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu.

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej Funduszu

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym Funduszu i
sprawozdaniach jednostkowych kazdego z Subfunduszy za biezacy okres sprawozdawczy. W okresie sprawozdawczym
Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnoscé
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu i kazdego z Subfunduszy.

W przypadku Subfunduszu PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych, w okresie sprawozdawczym zostata wykryta
nieprawidtowo$¢ polegajaca na niewtasciwym oszacowaniu wartosci godziwej obligacji wyemitowanych przez rzad
Serbii, ISIN XS0214240482, w wyniku przyjecia niewtasciwego sposobu amortyzacji nominatu tych obligacji w systemie
informatycznym stanowigcym ksiege rachunkowa Subfunduszu.

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

W zwigzku z wystapieniem tej nieprawidtowosci Zarzad Towarzystwa podjat decyzje o wykonaniu dziatan, ktére
zniwelowaty wywotane nim skutki finansowe na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Subfunduszu. W szczegdlnosci, w dniu 21 wrzesnia 2017 r. Towarzystwo na zasadzie art. 64 ust. 1 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych izarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, wyréwnato szkode poniesiong





przez Fundusz i dokonato doptaty do aktywéw subfunduszu kwoty, ktéra stanowita réznice pomiedzy wartoscia
wykazana w ksiegach rachunkowych a jej rzeczywista wartoscia.

Nie wystapity przypadki:

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

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

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

Przewidywany rozwéj Funduszu oraz zagrozenia tego rozwoju

Fundusz bedzie kontynuowat dziatalnos¢ inwestycyjna zgodnie z polityka inwestycyjna okreslona w Statucie.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie zidentyfikowano zagrozen mogacych mieé
istotny wptyw na rozwdéj Funduszu i kazdego z Subfunduszy.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest niezagrozona. Fundusz posiada wystarczajace $rodki do regulowania
biezacych zobowigzan. Towarzystwo nie identyfikuje zdarzen, ktdére mogtyby spowodowa pogorszenie sytuacji
finansowej Funduszu.

Przewidywana sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest od szeregu czynnikdw, wérdd ktérych najwazniejszymi sa:
osiggana stopa zwrotu z lokat Funduszu; ewentualne umorzenia jednostek uczestnictwa w Funduszu; koniunktura na
rynkach stanowigcych gtéwne kierunki dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu, w tym na rynku instrumentéw udziatowych;
oraz wahania cen instrumentéw finansowych, ktére moga stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z polityka
inwestycyjna okreslona w statucie Funduszu.

Informacje o udziatach wtasnych

Nie dotyczy

Posiadane przez Fundusz oddziaty

Nie dotyczy

Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy. Fundusz nie prowadzi dziatalnosci w dziedzinie badan i rozwoju.

1. Wskazniki finansowe i niefinansowe istotne dla oceny sytuacji Funduszu

Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnosciag Funduszu

WAN/JU Stopa Stopa Stopa Stopa Stopa Stopa Aktywa netto
na dzien zwrotu*) | zwrotu*) | zwrotu*) | zwrotu*) | zwrotu*) zwrotu*) na dzien
30.12.2019r. 1M 3M 6M 12M YTD od poczatku 30.12.2019r.
(w zt) dziatalnosci (w zt)
inPZU
Obligacje 105,58 -0,34% -0,08% 1,43% 3,30% 3,30% 5,58% 272 419 308,39
. Polskie
inPZU -
SFIO inPZU
Obligacje 111,89 1,37% 1,79% 3,94% 14,03% 14,03% 11,89% 133380 120,79
Rynkow
Wschodzacych






inPzU
Obligacje 108,46 -0,65% -1,75% 1,06% 6,19% 6,19% 8,46% 22366 959,54
Rynkéw

Rozwinietych

inPZU Akcje
Polskie 95,40 0,22% 0,04% -4,61% -1,81% -1,81% -4,60% 119299 878,28

inPZU Akcje

Rynkéw 110,47 2,32% 6,82% 7,40% 23,46% 23,46% 10,47% 124 248 405,10
Rozwinietych

inPZU

Inwestycji 102,15 0,01% 0,33% 0,70% 1,10% 1,10% 2,15% 63 764 863,33
Ostroznych

inPZU Akcje
CEEplus
(dawniej inPZU - - - - - - _ _
Dtuzny
Aktywny)

inPZU
Goldman
Sachs
ActiveBeta®
Akcje
Amerykarskich - - - - - - - -
Duzych Spétek
(dawniej inPZU
Inwestycji
Ostroznych
Aktywny)

inPZU
Goldman
Sachs
ActiveBeta®
Akcje Rynkéw - - - - - - - -
Wschodzacych
(dawniej inPZU
Akcje Rynkdw
Wschodzacych)

*) okreslenie ,stopa zwrotu” oznacza procentowq zmiane wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii O w odpowiednim
okresie tj. odpowiednio w 1M, 3M, 6M itd Z uwagi na to, Zze 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.

Iv. Czynniki ryzyka, metody zarzadzania ryzykiem
Z instrumentami finansowymi posiadanymi przez fundusz zwigzane jest w szczegélnosci:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest ze zmienno$cig cen instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad aktywow
poszczegblnych Subfunduszy dziatajagcych w ramach Funduszu. Jest to ryzyko poniesienia przez Subfundusze straty
wynikajacej z wahan wartosci rynkowych pozycji wchodzacych w sktad aktywéw poszczegdlnych Subfunduszy
dziatajacych w ramach Funduszu na skutek fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy procentowe, kursy
walutowe czy ceny akgji.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe wiaze sie z mozliwoscig niewywiazania sie ze zobowigzan przez emitentéw instrumentow
finansowych posiadanych przez dany Subfundusz dziatajacy w ramach Funduszu, kontrahentéw Subfunduszu i inne
podmioty posiadajace zobowigzania wobec Subfunduszu.





Ryzyko istotnych zaktécen przeptywéw srodkow pienieznych

Ryzyko zaktdcen przeptywdw Srodkéw pienieznych wiaze sie z nieterminowym rozliczeniem przeptywdw z transakcji,
ktérych przedmiotem sa papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, a takze nieterminowymi wptywami
pozytkéw z papierdw wartosciowych.

Ryzyko utraty ptynnosci finansowe;j.

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

Ma to szczegdlnie istotne znaczenie w przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub
dotyczacych czynnikdéw okreslajacych atrakcyjnos$é inwestycyjna lub percepcje ryzyka w stosunku do danego emitenta
lub otoczenia, w jakim dziata. W zwiazku z powyzszym nie mozna wykluczy¢ ryzyka niekorzystnego wptywu
niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na wartos¢ aktywdw netto Funduszu.

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

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

Zarzadzanie ryzykiem

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

Proces zarzadzania ryzkiem obejmuje wszystkie komorki organizacyjne Towarzystwa i sktada sie z nastepujacych

etapow:

a) identyfikacja;

b) pomiariocena;

c¢) monitorowanie i kontrolowanie;

o O

)
) raportowanie;
) 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 nadzér nad dziatalnoscig Towarzystwa, miedzy innymi
monitoruje skutecznos$¢ systeméw kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem, Zarzadu, ktéry odpowiada
za opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, jego wdrozenie oraz wtasciwe funkcjonowanie tego systemu w
Towarzystwie oraz na poziomie komitetdw 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 komérki zajmujace sie identyfikacja, monitorowaniem i
raportowaniem o ryzyku oraz kontrolg ograniczen; szczegélna role w procesie odgrywaja jednostki: ds. ryzyka, ds.
compliance, ds. bezpieczeristwa, ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. kadr oraz ds. bezpieczenstwa IT;

c) audytwewnetrzny, ktry przeprowadza niezalezne audyty elementdw systemu zarzadzania ryzykiem oraz czynnosci
kontrolnych wbudowanych w dziatalno$¢ danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez jednostke ds. audytu
wewnetrznego.

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

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

Ograniczeniu podlega réwniez poziom dzwigni finansowej - maksymalny poziom dzwigni finansowej AFl, wyznaczajacy
miedzy innymi maksymalny poziom zaangazowania Funduszu w instrumenty pochodne, w tym w niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, wyznacza sie jako stosunek maksymalnego poziomu ekspozycji AFl przy zastosowaniu metody
zaangazowania zgodnie z zasadami okre$lonymi 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 zwolnien,
ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru
do Wartosci Aktywow Netto. Maksymalny poziom dzwigni finansowej AFl 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.

Maksymalny poziom dZwigni finansowej

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

Zasady dotyczace zabezpieczen i ponownego uzycia aktywow

Srodki pieniezne otrzymane przez fundusz w ramach zabezpieczenia transakcji finansowych z uzyciem papieréw
warto$ciowych sa lokowane w taki sam sposdb, jak pozostate aktywa funduszu, zgodnie z polityka inwestycyjna opisana
w Prospekcie Informacyjnym.

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

rynkéw wschodzacych, badz przedsiebiorstwa kontrolowane przez te kraje (quasi-sovereign). Celem strategii
inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli
indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified. Dla realizacji tego celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o obligacje





wchodzace w sktad wspomnianego indeksu. W portfelu subfunduszu mogty sie tez znajdowac obligacje, ktére opuszczaty
indeks po korektach jego sktadu, 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 byty lokowane przede wszystkim w obligacje emitowane przez kraje

rynkéw rozwinietych. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej
wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu JPMorgan GBI Global. Dla realizacji tego celu budowano portfel
inwestycyjny w oparciu o obligacje wchodzace w sktad wspomnianego indeksu. W portfelu subfunduszu mogty sie tez
znajdowac obligacje, ktére opuszczaty indeks po korektach jego sktadu, aczkolwiek ich udziat byt ograniczony. W celu
uzyskania ekspozycji na japoriskie obligacje skarbowe, ktére nie sa dla nas bezposrednio dostepne, cze$é portfela
zostata zainwestowana w ETF pozwalajacy taka ekspozycje uzyskac. 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 Papierdw Wartosciowych. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie
ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 70% z indeksu WI1G20, w 20% z
indeksu mWIG40 i w 10% z depozytu opartego na stopie 1m WIBID. Dla realizacji tego celu budowano portfel
inwestycyjny w oparciu o spotki wchodzace w sktad wspomnianych indeksow, a takze o polskie obligacje skarbowe
majace na celu odzwierciedli¢ w portfelu ekspozycje wynikajaca z depozytu w PLN. W portfelu subfunduszu mogty sie tez
znajdowad akcje spétek, ktore opuszczaty indeksy z benchmarku po korektach ich sktadu, aczkolwiek ich udziat byt
ograniczony i krétkoterminowy. Do zarzadzania alokacjg funduszu uzywane byty réwniez kontrakty terminowe na indeks
WIG20 oraz na indeks mWIG40.

Subfundusz inPZU Akcje Rynkdw Rozwinietych

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w akcje spétek notowanych na
Swiatowych gietdach rynkéw rozwinietych. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie
ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 90% z indeksu MSCI World i w 10% z
depozytu opartego na stopie 1m WIBID. W celu realizacji tego celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o spétki
wchodzace w sktad wspomnianego indeksu, oraz polskie obligacje skarbowe majace na celu odzwierciedli¢ w portfelu
ekspozycje wynikajaca z depozytu w PLN. W portfelu subfunduszu mogty sie tez znajdowac akcje spétek ktdre opuszczaty
indeks z benchmarku po korektach jego sktadu lub wskutek zdarzen korporacyjnych, aczkolwiek ich udziat byt
ograniczony i krétkoterminowy. Dla uzyskania lepszej dywersyfikacji lub ekspozycji na rynki bedace sktadnikiem
benchmarku, ktére bezposrednio nie sa dla nas dostepne, do budowy max. 50% portfela uzywane byty ETFy oraz
kontrakty terminowe na indeks MSCI World lub jego subindeksy regionalne. W celu odwzorowania w portfelu ekspozycji
walutowej wynikajacej 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

w depozyty w bankach krajowych. Celem funduszu byto uzyskanie stopy zwrotu bliskiej stopy z inwestycji w depozyt
oparty na stopie procentowej 1m WIBID. Dla realizacji tego celu do budowy portfela uzywano obligacje
krétkoterminowe, obligacje zmiennokuponowe oraz depozyty w bankach krajowych.

Subfundusz inPZU Akcje CEEplus (dawniej inPZU Dtuzny Aktywny)

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w akcje spétek notowanych na
gietdach Europy Srodkowej: Gietdzie Papieréw Wartodciowych w Budapeszcie, Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w
Bukareszcie, Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Bratystawie, Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Pradze, Gietdzie
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Papieréw Warto$ciowych w Lublanie, Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie i Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Zagrzebiu. Celem strategii inwestycyjnej byto jak najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej z
benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 90% z indeksu CEEplus i w 10% z depozytu opartego na stopie 1m
WIBID. Dla realizacji tego celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o spdtki wchodzace w sktad wspomnianego
indeksu, a takze o polskie obligacje skarbowe majace na celu odzwierciedli¢ w portfelu ekspozycje wynikajaca z
depozytu w PLN. Do zarzadzania alokacja funduszu uzywane byty réwniez kontrakty terminowe na indeks WIG20 i indeks
BUX (Gietdy Papieréw Wartosciowych w Budapeszcie). W celu odwzorowania w portfelu ekspozycji walutowej
wynikajacej z benchmarku, zawierane byty transakcje walutowe i pochodne na waluty.

Subfundusz inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek (dawniej inPZU Inwestycji
Ostroznych Aktywny)

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta US Large Cap Equity UCITS ETF. Celem strategii inwestycyjnej byto jak
najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 90% z
indeksu GS ActiveBeta U.S. Large Cap Equity Index i w 10% z depozytu opartego na stopie 1m WIBID. Dla realizacji tego
celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o tytuty uczestnictwa wspomnianego subfunduszu. Jednakze w
przypadku, gdy nie byto dalsze nabywanie tych tytutéw uczestnictwa ze wzgledu na osiggniecie maksymalnego udziatu
25% w ogdlnej liczby tytutdw uczestnictwa Goldman Sachs ActiveBeta US Large Cap Equity UCITS ETF, nabywane byty
inne instrumenty finansowe umozliwiajace realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu: j) tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedziba za granica, majacych podobna polityke inwestycyjna; ii)
kontrakty futures na indeksy gietdowe o wysokiej korelacji z indeksem GS ActiveBeta U.S. Large Cap Equity Index.
Ponadto, w celu odwzorowania w portfelu ekspozycji walutowej wynikajacej z benchmarku, zawierane byty transakcje

walutowe i pochodne na waluty.

Subfundusz inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkéw Wschodzacych (dawniej inPZU Akcje Rynkdw
Wschodzacych)

Zgodnie ze statutem Funduszu aktywa Subfunduszu byty lokowane przede wszystkim w tytuty uczestnictwa
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta Emerging Markets Equity UCITS ETF. Celem strategii inwestycyjnej byto jak
najwierniejsze odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikajacej z benchmarku funduszu, czyli indeksu ztozonego w 90% z
indeksu GS ActiveBeta Emerging Markets Equity Index i w 10% z depozytu opartego na stopie 1m WIBID. Dla realizacji
tego celu budowano portfel inwestycyjny w oparciu o tytuty uczestnictwa wspomnianego subfunduszu. Jednakze w

przypadku, gdy nie byto dalsze nabywanie tych tytutéw uczestnictwa ze wzgledu na osiagniecie maksymalnego udziatu
25% w ogdlnej liczby tytutéw uczestnictwa Goldman Sachs ActiveBeta Emerging Markets Equity UCITS ETF, nabywane
byty inne instrumenty finansowe umozliwiajace realizacje celu inwestycyjnego Subfunduszu: i) tytuty uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania z siedziba za granica, majacych podobna polityke
inwestycyjna; ii) kontrakty futures na indeksy o wysokiej korelacji z indeksem GS ActiveBeta Emerging Markets Equity
Index. Ponadto, w celu odwzorowania w portfelu ekspozycji walutowej wynikajacej z benchmarku, zawierane byty
transakcje walutowe i pochodne na waluty.

VL. Przeglad wynikéw osiagnietych przez Fundusz

Wyniki osiagniete przez Fundusz zostaty zaprezentowane w czesci sprawozdania z dziatalno$ci prezentujacej ,,Kluczowe
finansowe wskazniki efektywnos$ci zwigzane z dziatalnoscia Funduszu”

VilI. Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE, ktére nie zostaty

uwzglednione w okresowym sprawozdaniu finansowym

inPZU Obligacje Polskie
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie wystapity istotne zmiany informacji
wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.
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inPZU Obligacje Rynkow Wschodzacych
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

inPZU Obligacje Rynkéw Rozwinietych
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

inPZU Akcje Polskie

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

inPZU Akcje Rynkdw Rozwinietych

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania
wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

inPZU Inwestycji Ostroznych

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania
wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

z dziatalnosci

z dziatalnosci

z dziatalnosci

z dziatalnosci

z dziatalnosci

inPZU Akcje CEEplus (dawniej inPZU Dtuzny Aktywny)

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci

wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

Funduszu nie wystapity istotne zmiany

Funduszu nie wystapity istotne zmiany

Funduszu nie wystapity istotne zmiany

Funduszu nie wystgpity istotne zmiany

Funduszu nie wystagpity istotne zmiany

Funduszu nie wystagpity istotne zmiany

informacji

informacji

informacji

informacji

informacji

informacji

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykanskich Duzych Spétek (dawniej inPZU Inwestycji Ostroznych Aktywny)

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie wystapity istotne zmiany informacji

wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynkdéw Wschodzacych (dawniej inPZU Akcje Rynkéw Wschodzacych)

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Funduszu nie wystapity istotne zmiany informacji

wymienionych w art. 23 dyrektywy 2011/61/UE.

Robert Kubin

Cezary lwanski

Dariusz Lasek

Marcin Z6ttek

Prezes Zarzgdu

Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzgdu

Wiceprezes Zarzgdu

Signature I\LOIL rified

Dokument podpigahy przez
Robert Kubin !

Data: 2020.03.13 17:10:39 CET

( podpis ) o
glgnature bic}tv rified
Dokument podpig#hy przez

Cezary lwanskk
Data: 2020.03/13 16:54:34 CET

( podpis )
Signature Not Ver/_if}’ai
Dokument podpisany pfzez Dariusz Jacek
Lasek

Data: 2020.03.13 1%:43:35 CET

(podpis )

Signature Noté/,é'{i jed

Dokument podpisgsy przez Marcin
...... Zbigniew.Zotek=..............

( podpis :
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Warszawa, 13 marca 2020 r.
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