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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

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 finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku, zwanego dalej ,,Funduszem”, obejmujace:

L. Wprowadzenie

II. Zestawienie lokat wedtug stanu na 31 grudnia 2019 r., o tacznej wartosci 21 576 tys. zt z tabelami uzupetniajacymi

oraz dodatkowymi.

III.  Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2019 r., wykazujacy aktywa netto w wysokosci 21 700 tys. zh.

Iv. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujacy wynik z operacji w kwocie

49 tys. zt.
V. Zestawienie zmian w aktywach netto
VI.  Noty objasniajgce
VII. Informacje dodatkowg

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Kubin

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

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

PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku 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 Papierdw Wartosciowych i Gietd z dnia 12 wrze$nia 2006 r. (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego zwana
dalej ,Komisjg"). Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie
VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy, w dniu 21 wrzesnia 2006 r. pod numerem RFi 250. Fundusz moze uzywac nazwy skroconej:
»+PZU FIO OCHRONY MAJATKU"” lub odpowiednika w jezyku angielskim ,PZU Wealth Protection Open-Ended Investment Fund”.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych

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

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papieréow
warto$ciowych, 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 wartos$ciowych,

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

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

1. uzyskanie mozliwie jak najwyzszej stopy zwrotu z aktywdw Funduszu,

2. ograniczenie ryzyka, w tym zwiaszcza ryzyka wynikajacego ze zmiany stop procentowych, utraty przez emitenta zdolnosci
do wykupu papieréw wartosciowych oraz, w odniesieniu do lokat dokonanych w walutach obcych, zmiany kursu
odpowiedniej waluty,

3. analiza biezacej i prognozowanej rentownosci papierow wartosciowych oraz poziomu biezacych i przysztych stop
procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji,

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

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

Decyzje o doborze instrumentdw rynku pienieznego podejmowane sg na podstawie nastepujacych kryteridw: analiza biezacej i
prognozowanej rentownosci instrumentéw rynku pienieznego, poziomu biezacych i przysztych stdp procentowych, przy
uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji, analiza zmiennosci cen instrumentdw rynku pienieznego, ocena ryzyka
niewypfacalnosci emitenta i ryzyka walutowego.

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

Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego
1. Z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy, Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane wytgcznie w:

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

2) papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej, a takze na Rynku
Zorganizowanym w Stanach Zjednoczonych Ameryki (New York Stock Exchange, NASDAQ, American Stock Exchange,
CME Group, New York Board of Trade, New York Mercantile Exchange), Izraelu (Tel Aviv Stock Exchange), Turcji
(Istanbul Stock Exchange), Japonii (Tokyo Stock Exchange, Nagoja Stock Exchange, Osaka Stock Exchange),
Szwajcarii (SWX Swiss Exchange, BX Berne eXchange), Kanadzie (Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange),
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Krdlestwie Norwegii (Oslo Stock Exchange), Stanach Zjednoczonych Meksyku (Bolsa Mexicana de Valores),
Wspolnocie Australijskiej (Australian Stock Exchange) oraz Nowej Zelandii (New Zealand Stock Exchange),

3) papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem oferty publicznej, jezeli warunki emisji
lub pierwszej oferty publicznej zaktadajg ztozenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o ktdrym mowa w pkt 2, oraz
gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy
nastgpi zaoferowanie tych papierdw lub instrumentow,

4) instrumenty rynku pienieznego, inne niz okreSlone w pkt. 1-3, jezeli instrumenty te lub ich emitent podlegaja
regulacjom majgcym na celu ochrone inwestoréw i oszczednosci oraz sa:

a) emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu
terytorialnego, wiasciwe centralne, regionalne lub lokalne wtadze publiczne panstwa cztonkowskiego Unii
Europejskiej, albo przez bank centralny panstwa czionkowskiego Unii Europejskiej, Europejski Bank Centralny,
Unie Europejska lub Europejski Bank Inwestycyjny, panstwo inne niz panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej,
albo, w przypadku panstwa federalnego, przez jednego z cztonkéw federacji, albo przez organizacje
miedzynarodowa, do ktdrej nalezy co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej, lub

b)  emitowane, poreczone lub gwarantowane przez podmiot podlegajacy nadzorowi wtasciwego organu nadzoru
nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami okreslonymi prawem wspdlnotowym, albo przez podmiot
podlegajacy i stosujacy sie do zasad, ktdre sg co najmniej tak rygorystyczne, jak okreslone prawem
wspolnotowym, lub

c)  emitowane przez podmiot, ktdrego papiery wartosciowe sg w obrocie na rynku regulowanym, o ktérym mowa w
pkt 2,

5) papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego, inne niz okreslone w pkt. 1-4,

6) jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych, majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, jezeli:

a) instytucje te oferujg publicznie tytuty uczestnictwa i umarzaja je na zadanie uczestnika,

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

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

d) instytucje te sy obowigzane do sporzadzania rocznych i pdtrocznych sprawozdan finansowych

pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywow tych podmiotéw moze byé¢, zgodnie z ich statutem lub
regulaminem, zainwestowane tacznie w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuty
uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji wspolnego inwestowania,

7) depozyty w bankach krajowych lub Instytucjach Kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok pfatne na
zadanie lub ktére mozna wycofaé przed terminem zapadalnosci, z zastrzezeniem ust. 7.

taczna wartos¢ lokat wymienionych w ust. 1 pkt 5 nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywdw Funduszu.
taczna wartos¢ lokat wymienionych w ust. 1 pkt 6 nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywdw Funduszu.

Fundusz moze zaciggac wytgcznie w bankach krajowych lub Instytucjach Kredytowych pozyczki i kredyty o terminie sptaty
do roku, w facznej wysokosci nieprzekraczajgcej 10% Wartosci aktywow netto Funduszu w chwili zawarcia umowy
pozyczki lub kredytu.

Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktorych przedmiotem s papiery wartosciowe dopuszczone do
publicznego obrotu, na zasadach okreslonych w art. 102 Ustawy.

Za zgoda Komisji Fundusz moze lokowac Aktywa Funduszu w depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, ze bank
ten podlega nadzorowi wtasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak okreslony
w prawie wspdlnotowym.

Lokowanie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedace przedmiotem obrotu na Rynku
Zorganizowanym, oraz w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, ktorych dopuszczenie do takiego obrotu
jest zapewnione, w panstwie innym niz Rzeczpospolita Polska lub panstwo nalezace do OECD, wymaga uzyskania zgody
Komisji na dokonywanie lokat na okreslonej gietdzie lub rynku.

Z zastrzezeniem ust. 9, Fundusz moze zawieraC umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej a
takze na Rynku Zorganizowanym w Stanach Zjednoczonych Ameryki (New York Stock Exchange, NASDAQ, American
Stock Exchange, CME Group, New York Board of Trade, New York Mercantile Exchange), Turcji (Istanbul Stock
Exchange), Japonii (Tokyo Stock Exchange, Nagoja Stock Exchange, Osaka Stock Exchange), Szwajcarii (SWX Swiss
Exchange, BX Berne eXchange), Kanadzie (Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange), Krolestwie Norwegii (Oslo Stock
Exchange), Stanach Zjednoczonych Meksyku (Bolsa Mexicana de Valores), Wspodlnocie Australijskiej (Australian Stock
Exchange) oraz Nowej Zelandii (New Zealand Stock Exchange) oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod
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warunkiem, ze:
1)  zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu,

2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang:

a)  kurséw, cen lub wartosci papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego posiadanych przez
Fundusz, albo papierow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego, ktére Fundusz zamierza naby¢ w
przysztosci, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego zwigzanego z tymi instrumentami
finansowymi, lub

b)  kurséw walut w zwigzku z lokatami Funduszu, lub

c)  wysokosci stop procentowych w zwigzku z dokonanymi lub planowanymi lokatami w depozyty, dtuzne papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie biezacych
zobowigzan Funduszu,

3) baze instrumentéw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, stanowig instrumenty
finansowe, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 1-4, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz

4)  wykonanie nastgpi przez dostawe instrumentéw finansowych, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt 1-5 lub poprzez
rozliczenie pieniezne.

W celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za
przedmiot nastepujace instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

1)  kontrakty terminowe, dla ktdrych baze stanowig indeksy gietdowe, papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego, kursy walut, stopy procentowe,

2) opcje, dla ktdrych baze stanowig indeksy gietdowe, papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego, kursy
walut, stopy procentowe,

3) transakcje wymiany ptatnosci walutowych i odsetkowych.

Przy zawieraniu umow majacych za przedmiot instrumenty pochodne zarzadzajacy kieruje sie nastepujgcymi kryteriami:
ptynno$¢, cena, dostepnos¢, zgodnosc ze strategig i celem inwestycyjnym.

W celu zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem instrumenty pochodne, o ktérych mowa w ust. 9, beda
wykorzystywane przy spetnieniu co najmniej jednego z ponizszych warunkow:

1)  koszt wykonania, w danym terminie, planowanych zmian alokacji portfela inwestycyjnego Funduszu z uzyciem
instrumentéw pochodnych jest nizszy niz w przypadku bezposrednich transakcji na rynku odpowiednich
instrumentéw bazowych,

2) transakcja pozwala uzyskac ekspozycje na stope procentowg ekwiwalentng lub bardzo zblizong do wynikajacej z
zakupu lub sprzedazy dtuznych papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego bedacych przedmiotem
lokat Funduszu,

3) bezposrednie nabycie przez Fundusz papieréw wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego bedacych
podstawg konstrukgji instrumentu pochodnego nie bytoby mozliwe w krétkim czasie albo wigzatoby sie z wyzszymi
kosztami transakcyjnymi, rozliczeniowymi, kosztami przechowywania aktywéw Funduszu, dodatkowymi obcigzeniami
podatkowymi, ograniczeniami w wolumenie transakgji lub ryzykiem zwigzanym z nieprawidtowym lub nieterminowym
rozliczeniem transakcji przez kontrahenta albo ryzykiem zwigzanym z przechowywaniem aktywdw Funduszu.

Przy stosowaniu ograniczen inwestycyjnych, o ktoérych mowa ponizej, Fundusz uwzglednia warto$¢ papieréow
wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego stanowigcych baze instrumentdéw pochodnych. Zdania poprzedniego
nie stosuje sie w przypadku instrumentéw pochodnych, ktdrych baze stanowig uznane indeksy.

Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzien bilansowy

1.
2.

Fundusz lokuje Aktywa Funduszu z uwzglednieniem ograniczen i zasad wynikajgcych z Ustawy oraz Statutu.

Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
podmiotéw, w ktdérych Fundusz ulokowat ponad 5% wartoéci aktywdw Funduszu, jezeli tgczna wartos¢ takich lokat nie
przekroczy 40% wartosci aktywdw Funduszu.

Ograniczen, o ktérych mowa w art. 100 ust. 1 oraz 100 ust. 2 Ustawy, nie stosuje sie do lokat w papiery wartosciowe
emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorzadu
terytorialnego, panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej, jednostki samorzadu terytorialnego panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej, panstwa nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowg, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej.

Jezeli udziat lokat okreslonych w ust. 3 przekracza 35% wartosci aktywow Funduszu, wdéwczas powinny one byc
dokonywane w papiery wartosciowe co najmniej szesciu réznych emisji, z tym ze wartos$¢ lokaty w papiery wartoSciowe
zadnej z tych emisji nie moze przewyzsza¢ 30% wartosci aktywow Funduszu.

Fundusz moze lokowac do 25% wartosci aktywdw Funduszu w:

1)  listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny lub
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2)  dtuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowa, ktéra podlega szczegdinemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrong posiadaczy tych papieréw wartosciowych, pod warunkiem, ze kwoty
uzyskane z emisji tych papieréw wartosciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktore w catym okresie do
dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych
oraz w przypadku niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich $wiadczen
pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych,

z tym Ze suma lokat powyzszych lokat nie moze przekracza¢ 80% wartosci aktywow Funduszu, oraz ze tgczna wartos¢
lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w
tym podmiocie oraz warto$¢ ryzyka kontrahenta wynikajgca z transakcji, ktdrych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywdw Funduszu. Lokat w
listy zastawne nie uwzglednia sie przy ustalaniu limitu, o ktdrym mowa w ust. 2.

6. Lokaty Fundusz denominowane w walutach obcych nie mogg stanowic¢ wiecej niz 35% lokat Funduszu.

7. Fundusz moze lokowac do 20% Wartosci aktywdw tacznie w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
wyemitowane przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci, dla ktdrej jest
sporzadzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W takim przypadku Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 10%
wartosci aktywdw Funduszu w papiery wartosciowe lub instrumenty finansowe wyemitowane przez jeden podmiot nalezacy
do grupy kapitatowej.

8.  Ponizej wskazane kategorie lokat stanowig tgcznie co najmniej 70% Wartosci aktywdw netto Funduszu:

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

2) dluzne papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez jednostke samorzadu terytorialnego,
panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej inne niz Rzeczpospolita Polska, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
cztonkowskiego Unii Europejskiej innego niz Rzeczpospolita Polska, panstwo nalezace do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD) inne niz panstwo czionkowskie Unii Europejskiej, miedzynarodowg instytucje
finansowa, ktdrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej
inne niz Rzeczpospolita Polska,

3)  dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsiebiorstwa, w tym obligacje zamienne na akcje.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawla 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 PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku 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 wrzesénia 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 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.), oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci Funduszu
oraz zgodnie z obowigzujacymi 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
dziatalnoSci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci.

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego

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

W okresie sprawozdawczym KPMG $wiadczyta na rzecz Funduszu nastepujgce ustugi niebedace badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych: przeglad pdtrocznego sprawozdania finansowego.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2019 r.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa kategorii A i B.

Kryterium zréznicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowia: wysokoS¢ i sposdb pobierania optat manipulacyjnych,
wysokos¢ pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem oraz dostepno$¢ w ramach szczegolnych form
uczestnictwa w Funduszu.

Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 2 lipca 2019 roku w sprawie sposobu, trybu oraz
warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2019 poz. 1312), Zarzad Towarzystwa

informuje, ze na dzien sprawozdawczy przy obliczaniu catkowitej ekspozycji Funduszu, Towarzystwo stosowata metode
Zaangazowania.
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ZESTAWIENIE LOKAT

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

Tabela Gtéwna

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2019 r.

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 21451 21536 99,07 26 500 26 660 97,00
Instrumenty pochodne 0 40 0,18 0 6 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Y e v e e : : : :
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 21451 21 576 99,25 26 500 26 666 97,02

W tabeli prezentowane sa instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, ktdrych 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 ktdra 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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TABELE UZUPELNIAJACE

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Fundusz na dzien bilansowy.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2019 r.

Wartos¢
Krai Wartos¢ wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku | Nazwa rvnku Emitent sie dzi]b Termin Warunki Wartosc Liczba wedtug ceny| wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE 1Ty v ., Y wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
emitenta . ;
tys. zt bilansowy w ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 10 100 11744 11 758 54,09
a) Obligacje 10 100 11 744 11 758 54,09
iy Treasury Skarb Panstwa
DS1020 (PL0000106126) nZ:lk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-10-25| State 5,25% 1 000,00 1 000 1 044 1 044 4,80
y Poland Polskiej
Tnny aktywn Treasury Skarb Panstwa
OK0720 (PL0000110375) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-07-25| Zerokuponowe 1 000,00 1 800 1778 1790 8,23
y Poland Polskiej
POL-20E Aktywny rynek - Skarb Panstwa
rynek Borsa Italiana |Rzeczypospolitej Polska 2020-04-15| State 4,20% 1 000,00 450 2 055 2 002 9,21
(XS0210314299) Y
regulowany Polskiej
Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
PS0420 (PL0000108510) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2020-04-25| State 1,50% 1 000,00 3900 3901 3947 18,16
ry Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
Wz0120 Inny aktywny 15, depot Rzeczypospolitej Polska 2020-01-25| zmienne 1,79% 1 000,00 2950 2966 2975 13,69
(PL0000108601) rynek Y
Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 1} 1} 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 7 250 9707 9778 44,98
a) Obligacje 7 250 9707 9778 44,98
g Treasury Skarb Panstwa
OKO0521 (PL0000111274) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-05-25 | Zerokuponowe 1 000,00 1 000 975 981 4,51
Y Poland Polskiej
POL-21E Aktywny rynek - | Dusseldorf Skarb Panstwa Polska 2021-03-23| State 4,00% 1 000,00 350 1607 1617 7,44
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(XS0543882095) rynek Stock Rzeczypospolitej
regulowany Exchange Polskiej
POL-21U Aktywny rynek - Skarb Panstwa
rynek Borsa Italiana |Rzeczypospolitej Polska 2021-04-21|State 5,125% 1 000,00 400 1593 1 600 7,36
(US857524AA08) S
regulowany Polskiej
Tnny aktywn Treasury Skarb Panstwa
PS0421 (PL0O000108916) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2021-04-25 | State 2,00% 1 000,00 1 500 1513 1532 7,05
Y Poland Polskiej
Treasury Skarb Panstwa
LA Inny aktywny {5 ot Rzeczypospolitej Polska 2021-01-25 | Zmienne 1,79% 1 000,00 4000 4019 4048 18,62
(PL0000106068) rynek Y
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 1200 5255 5219 24,01
Razem aktywny rynek nieregulowany 16 150 16 196 16 317 75,06
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 1] 1] 0,00
Razem 17 350 21451 21 536 99,07
Nazwa Emitent Kraj siedziby Instrument Wartos¢ wediug w ac::scnv:eddzlil;?'l Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku emitenta Liczba | ceny nabycia w | WY¢e"Y Y ucz
rynku (wystawca) bazowy bilansowy w tys. | w aktywach ogdétem
(wystawcy) tys. zi 2
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 (1] 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 0 40 0,18
FX Swap EUR PLN 13.12.2019 Nienotowane na .
13.01.2020 e o Nie dotyczy |mBank S.A. Polska EUR (851 511,89) 0 30 0,14
FX Swap USD PLN 18.12.2019 Nienotowane na . . ;
08.01.2020 rynku aktywnym Nie dotyczy |Societe Generale S.A. |Francja USD (401 505,00) 0 10 0,04
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 1} 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2 40 0,18
Razem 2 0 40 0,18
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2019 r.

Tabele Dodatkowe

Zostaty zaprezentowane tylko te tabele, ktdre dotycza rodzajéw lokat posiadanych przez Fundusz na dzien bilansowy.

BILANS FUNDUSZU

31.12.2019 31.12.2018
I. Aktywa 21739 27 484
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 162 816
2. Naleznosci 1 2
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 536 26 660
- dtuzne papiery wartosciowe 21536 26 660
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 6
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiagzania 39 58
III. Aktywa netto (I-II) 21 700 27 426
IV. Kapital funduszu 18 522 24 297
1. Kapitat wptacony 177 636 172 408
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -159 114 -148 111
V. Dochody zatrzymane 3293 3249
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5930 5558
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 637 -2 309
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -115 -120
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 21 700 27 426

Liczba jednostek uczestnictwa

351 860,0344

445 713,5398

Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa

61,67

61,53

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

finansowego.

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.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJII FUNDUSZU

01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
I. Przychody z lokat 678 615
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 678 615
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
I1. Koszty funduszu 306 342
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 248 285
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 41 40
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 1 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 1
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 8 10
12. Pozostate 7 6
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 306 342
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 372 273
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -323 -88
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -328 -50
- z tytutu réznic kursowych 7 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 5 -38
- Z tytutu réznic kursowych -25 -5
VII. Wynik z operacji 49 185

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

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 0,14 0,42
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 27 426 31535
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 49 185
a) przychody z lokat netto 372 273
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -328 -50
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5 -38
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 49 185
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -5775 -4 294
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek
uczestnictwa) Sty DR
33: Zzerrs1tii|i'1catvzl<:;)ita+u wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek 11 003 12 745
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym -5726 -4 109
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 21 700 27 426
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 24 797 28 490
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 85 033,7427 137 655,6877
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 178 887,2481 207 735,9991
c) saldo zmian -93 853,5054 -70 080,3114

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

3119 443,6269

3 034 409,8842

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

2 767 583,5925

2 588 696,3444

¢) saldo zmian

351 860,0344

445 713,5398

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

351 860,0344

445 713,5398

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

61,53 61,14
sprawozdawczego
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu 6167 6153
sprawozdawczego ! !
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 023 0.64
sprawozdawczym ' ,
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 61.42 6133
sprawozdawczym / ’
- data wyceny 2019-03-06 2018-07-02
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie

61,73 61,54
sprawozdawczym
- data wyceny 2019-11-12 2018-12-13
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie 6167 6153
sprawozdawczym ! !
- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28
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:;Ir.‘:rocentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w 1,23 1,20
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,00 1,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,17 0,14
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 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 funduszu 0,00 0,00

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

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktore stanowig integralng czesc¢
prezentowanego sprawozdania finansowego.

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

Zasady rachunkowosci Funduszu 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 finansowym.

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 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 finansowe Funduszu zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje:

wprowadzenie

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, 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 finansowe Funduszu 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
2019r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych na podstawie dowodéw ksiegowych w okresie, ktérego
dotycza. Nabycie albo zbycie skladnikdw lokat przez Funduszu 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 Funduszu do odkupu.

Srodki pieniezne otrzymane przez Fundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajacych z umdéw dotyczacych instrumentéw pochodnych) rozpoznaje sie w jako zobowigzania w dniu, w ktorym Fundusz
stat sie beneficjentem tych Srodkow.

Srodki pieniezne przekazane przez Fundusz 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 Fundusz 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 Fundusz ujmuje sie w okresie, ktorego dotycza, niezaleznie od terminu ich zapfaty. Do kosztéow tych
zaliczane sg wytgcznie koszty, ktére mogg by¢ pokrywane z aktywéw Funduszu 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 Srodkéw wiasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Funduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywéw Funduszu i
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stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia sktadnika lokat Funduszu, pokrywane ze $rodkdw wiasnych Towarzystwa ujmuje
sie w pozycji pozostate przychody w korespondencji z naleznosciami 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 Fundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktdrych poniesienie uzaleznione jest od wykonania
okreslonej czynnosci na rzecz Funduszu 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 zasada
opisang powyzej.

¢) metody wyceny aktywéw (z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat), aktywdéw netto i
wyniku z operacji oraz ustalania zobowigzan Funduszu

Wycena aktywdw i ustalenie zobowigzan Funduszu odbywajq sie w kazdym dniu okreslonym w statucie Funduszu oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,,Dniem Wyceny”, wedtug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy o rachunkowosci
oraz Rozporzadzenia. Warto$¢ aktywdw netto Funduszu ustala sie pomniejszajgc wartos¢ aktywdw Funduszu 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.

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

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

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny sktadnikdw 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 Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu 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 Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skiadnikiem;

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.

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 Funduszu dokonywana jest po
ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny;

2) jezeli Dzien Wyceny jest rdwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen
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 aktywoéw Funduszu
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo 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
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 sktadnikow lokat
Funduszu,

$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 Funduszu, 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 Funduszu;

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 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 Funduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny
nabycia — warto$¢ godziwa 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 Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od
dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty rdéznicy 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 Funduszu.

b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania

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

NOTA 2 Naleznosci Funduszu

31.12.2019 31.12.2018

Z tytutu zbytych lokat 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

—

Z tytutu dywidendy

Z tytutu odsetek

Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek

Pozostate

Hlo|lo|lo| o
N|J]o|l]o|]o|lo]lNM|O| O

Razem

NOTA 3 Zobowigzania Funduszu

31.12.2019 31.12.2018

Z tytutu nabytych aktywdw

Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

| O | O

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 16 23

Z tytutu wyptaty dochoddéw funduszu 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 0 3
Pozostate zobowigzania. w tym: 23 25
z tytutu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarzadzanie 19 23
Zobowigzania wobec Kontrahentéw 3 0
Razem 39 58
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2019 r.

Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych:
31.12.2019 31.12.2018
Wartos¢ na Wartosc¢ na dzien Wartosc¢ na Wartosc¢ na dzien
Waluta dzien bilansowy w dzien bilansowy w
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
danej walucie sprawozdania danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
I. Banki: 162 816
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 162 162 815 815
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018
Wartos¢ na Wartosc¢ na dzien Wartosc¢ na Wartosc na dzien
Waluta dzien bilansowy w dzien bilansowy w
bilansowy w walucie bilansowy w walucie

danej walucie

sprawozdania

w tys. finansowego w tys.

489

w tys.

danej walucie

sprawozdania
finansowego w tys.

455

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkdw pienieznych obliczony zostat jako Srednia arytmetyczna ze stanu Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieZacych zobowigzari na rachunkach

podstawowych na pierwszy i ostatni dzier bieZzacego okresu sprawozdawczego.

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu 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 procentowa, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow sSrodkow pienieznych wynikajgce 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 Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzief 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 21536 99,07%
procentowej:

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 536 99,07%
- dtuzne instrumenty 21 536 99,07%
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,.pl-;kptm::tt:‘::,a;?ne ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze 7023 32,31%
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 023 32,31%
- dluzne instrumenty 7 023 32,31%
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 Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzier 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 26 660 97,00%
procentowej:
1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 97,00%
- dluzne instrumenty 26 660 97,00%
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 6 023 21,92%
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stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 023 21,92%
- dtuzne instrumenty 6 023 21,92%
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 Funduszu 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 Funduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym na dzier 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): 21739 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 162 0,75%
Naleznosci 1 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 536 99,07%
- dtuzne instrumenty 21 536 99,07%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 0,18%
- 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 21 536 99,06%
Diuzne papiery wartosciowe 21 536 99,06%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym na dzien 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): 27 484 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 816 2,97%
Naleznosci 2 0,01%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 97,00%
- dtuzne instrumenty 26 660 97,00%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0,02%
- 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 26 660 97,00%
Diuzne papiery wartosciowe 26 660 97,00%

Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym:

Ryzyko walutowe aktywow izobowigzan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywdow, wzrostu poziomu zobowigzan Iub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kursow walut.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym na dzier 31 grudnia 2019.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 5259 24,19%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0,00%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5219 24,01%
- dtuzne instrumenty 5219 24,01%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 0,18%
- 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 Funduszu ryzykiem walutowym na dzier 31 grudnia 2018 r.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. z}

Procentowy udziat w
aktywach ogé6tem

I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 3480 12,66%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1 0,00%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3473 12,64%
- dtuzne instrumenty 3473 12,64%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0,02%
- dtuzne instrumenty 0 0,00%
Nieruchomosci 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym: 6 0,02%

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

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2019.

Udziat w aktywach
ogotem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery warto$ciowe

EUR

16,65%

usb

7,36%
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2018 r.

Udziat w aktywach
ogotem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Dluzne papiery wartosciowe

EUR

7,61%

usb

5,03%
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W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, wykazane w tabeli przyszte ptatnosci Funduszu i kontrahenta sg wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony

kontraktu w trakcie zawierania transakcji.

Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

C . . Rodzaj Wartosc L. , . Wartosci przysztych
Typozza]c(?li:e] Nazw:c::)s::‘t;m:ntu instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji Wartosc przysz&(yvt\:'ht::a)tnosa funduszu ptatnosci kontrahenta (w | Data zapadalnosci
pozycj P 9 pochodnego (w tys. zt) ' tys.)
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka oy
Pozycja krotka 18.12.2019 08.01.2020 FX swap e 10 402|USD 1 535|PLN 2020-01-08
. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka a1
Pozycja krotka 13.12.2019 13.01.2020 FX swap inwestycyjnego 30 852| EUR 3 659|PLN 2020-01-13
Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 r.
Wartosci
Typ zajetej Nazwa instrumentu . Rodzaj . . War.tosc . Wartos,c P rzysztych przyszlycp L .
0zVGii ochodnedo instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji | platnosci funduszu platnosci Data zapadalnosci
pozyc P 9 pochodnego (w tys. zt) (w tys.) kontrahenta (w
tys.)
- . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka ey
Pozycja krotka 07.11.2018 04.02.2019 FX swap inwestycyjnego 1 104 |USD 394|PLN 2019-02-04
. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka e
Pozycja krotka 07.11.2018 04.02.2019 FX swap inwestycyjnego 5 214|EUR 926 | PLN 2019-02-04
. 2 FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka ey
Pozycja krotka 13.11.2018 04.02.2019 FX swap inwestycyjnego 0 272|EUR 1171|PLN 2019-02-04
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka } e
Pozycja krotka 13.11.2018 04.02.2019 FX swap inwestycyjnego 6 261|USD 977 |PLN 2019-02-04
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NOTA 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu 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
bilansowy w danej bilansowy w tys. zi bilansowy w danej bilansowy w tys. z
walucie w tys. y wtys. walucie w tys. Wy wtys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym 21536 26 660
rynku
PLN 16 317 16 317 23187 23187
EUR 850 3619 486 2 090
usb 421 1 600 368 1383
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym 40 6
rynku
EUR 7 30 1 5
usb 3 10 0 1
S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 162 816
PLN 162 162 815 815
Naleznosci 1 2
PLN 1 1 2 2
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
0 0

strony do odkupu
Zobowigzania 39 58
PLN 39 39 52 52
usb 0 0 2 6

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

Kurs w stosunku do zt

Waluta

4,2585|EUR

3,7977|USD

Dodatnie roznice kursowe:

Skiadniki lokat

01.01.2019 - 31.12.2019

01.01.2018 - 31.12.2018

Zrealizowane

Niezrealizowane

Zrealizowane

Niezrealizowane

Dtuzne papiery wartosciowe 7 0 0 0
Ujemne réznice kursowe:
01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Dtuzne papiery wartosciowe 0 -25 0 -5
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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 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -354 -68
- dtuzne papiery wartosciowe -354 -68
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 18
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -328 -50

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

lokat"
01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -35 -39
- dtuzne papiery wartosciowe 15 178
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 1
- dtuzne papiery wartosciowe -26 -212
RAZEM 5 -38
Wyptacone dochody
Nie dotyczy.
NOTA 11 Koszty Funduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2019 - 01.01.2018 -
31.12.2019 31.12.2018
1. Czes¢ stata wynagrodzenia 248 285
2. Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 21700 27 426 0
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 61,67 61,53 0,00
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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, ktére wymagataby ujecia w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu,
za biezacy okres sprawozdawczy

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

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

Zestawienie oraz objasnienie roéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 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 majatkowsa i finansowa, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych wptyw na sytuacje majatkowsq i
finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu. Nie wystapity przypadki:

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

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

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wptynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

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

przedstawiamy Panstwu sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami roczne sprawozdania finansowe
funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) oraz roczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy wchodzacych w ich
skltad a takze roczne sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (SFIO) za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.:

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

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

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

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 $wiatowej 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 stop procentowych do ich
obnizek oraz od redukcji swego bilansu do jego zwiekszania. Europejski Bank Centralny przy inflacji znacznie
ponizej celu obnizyt ujemng juz stope depozytowg i wznowit program skupu aktywdéw. Dziatania te wraz ze
wstepnym porozumieniem handlowym USA - Chiny daty w koncu roku podstawy do oczekiwania ozywienia
gospodarki globalnej. W rezultacie aktywnosci bankow centralnych rentownosci obligacji skarbowych obnizaty sie
ustanawiajgc historyczne minima. Pomimo pogarszajacych 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 imponujacy na tle otoczenia. Bilans obrotow
biezgcych zamknat sie w roku ubiegtym rekordowa 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 wplywem 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 czynnikdw wptywajacych na tak stabg stope zwrotu byto kilkukrotne
w ciggu roku ograniczenie wagi Polski w indeksach MSCI, ktore dos$¢ znaczgco zmarginalizowato nasz rynek akcji w
grupie krajow rozwijajgcych sie i wygenerowato podaz akcji ze strony inwestorow zagranicznych. Najwiekszym
spétkom nie sprzyjato réwniez otoczenie ekonomiczne i korporacyjne. Banki zaczety absorbowacé skutki coraz
bardziej niekorzystnych dla nich wyrokéw sadowych w sprawie kredytéw frankowych, wysokie ceny uprawnien do
emisji CO2 i obnizenie sie krajowej produkcji energii elektrycznej z wegla wptynety na pogorszenie sie wynikow
spotek energetycznych, a spadek marz na przetwdrstwie ropy przyczynit sie do spadkow akcji polskich rafinerii.
Zdecydowanie lepiej w 2019 roku zachowat sie indeks sWIG80, ktory wzrost o prawie 14%, odreagowujac
czeSciowo gtebokg przecene, jakiej doswiadczyt w latach 2017-18. Dobre zachowanie sie matych spdtek byto
rowniez pochodng oczekiwan na naptywy do PPK. Aktualnie polskie spétki sg wyceniane z wysokim dyskontem
zarowno w stosunku do zagranicznych spoétek z rynkdw rozwijajgcych sie jak i w stosunku do swojej historycznej
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$redniej, jednak dla tegorocznej stopy zwrotu kluczowe bedg perspektywy globalnej gospodarki, a w szczegdlnosci
ryzyko ewentualnego pogorszenia sie koniunktury.

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 poprzedzajgcego 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 rentownosci wyniosty 50 punktéw bazowych, w tym w
samych Stanach Zjednoczonych 70 punktow. 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 rynkdw 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 spreadoéw 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 dosc¢
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 Srodkow 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 bankéw 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 funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU SA, (w przypadku subfunduszy dla
jednostek uczestnictwa kategorii A) wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu
inwestycyjnego dla kazdego z funduszy/subfunduszy.
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Procentowa zmiana

wartosci aktywow netto Rekomendowany minimalny

Fundusz/subfundusz na jednostke ucz_estnictwa horyzont inwestycyjny
w okresie
sprawozdawczym
PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:
PZU Oszczednosciowy 2,47% 3 miesigce
PZU Papieréw Dtuznych Polonez 8,15% 1,5 roku
PZU SEJF+ 1,97% 1 rok
PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek 2,95% 3 lata
PZU Zréwnowazony 1,34% 4 lata
PZU Medyczny 16,38% 5 lat
PZU Akcji Krakowiak -4,46% 5 lat
PZU Aktywny Akgji Globalnych 5,05% 5 lat
PZU Akcji Matych i Srednich Spotek 0,85% 5 lat
PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych 5,76% 3 lata
PZU Diuzny Aktywny 7,41% 2 lata

PZU FIO Globalnych Inwestycji z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Akcji Rynkédw Rozwinietych 23,61% 5 lat
PZU Akcji Rynkéw Wschodzacych 16,76% 5 lat
PZU Akcji Spotek Dywidendowych -6,01% 5 lat
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych 19,47% 3 lata

Pozostate fundusze:
PZU FIO Ochrony Majatku 0,23% 3 miesigce

PZU SFIO Universum 1,98% 2 lata

Jestesmy 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 rowniez wysytac na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:





Robert Kubin

Cezary Iwanski

Dariusz Lasek

Marcin Z6ttek

Warszawa, 13 marca 2020 r.
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Signature NotV ified
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Robert Kubin
........ Data: 20200344 16:20:46 CET
(podpis )
Signature Noth
Dokument podpisan

Iwanski
Data; 2020.03.13 33:12:34 CET

(podpis )
Signature Not Ve;_rngi
Dokument podplsany rzez Dariusz
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(podpis )
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 13 marca 2020 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozyciji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z pdzniejszymi
Zmianami) - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majgtku — zwanego dalej
~Funduszem” os$wiadcza, ze dane dotyczace stanéw rozumianych jako ilosci aktywow
Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw przedstawionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 roku do

31 grudnia 2019 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Jacek Popiotek Agata Alicka
Prokurent Pethomocnik

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spotka Akeyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr 0000022493. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 1.744.449.384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
www.db.com/poland
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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 finansowego

Opinia
Przeprowadzilismy badanie zatgczonego Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
rocznego sprawozdania finansowego PZU finansowe Funduszu:
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego , .
Ochrony Majatku (,Fundusz”), ktére — przedstawia rzetelny i jasny obraz
zawiera: sytuacji majgtkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 r.
— wprowadzenie do sprawozdania oraz finansowych wynikéw dziatalno$ci
finansowego; za rok obrotowy zakorniczony tego dnia,
— zestawienie lokat oraz bilans zgodnie z ustawg z dnia
sporzadzone na dzien 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci
31 grudnia 2019 r.; (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi
na jej podstawie przepisami
oraz qurzqdzone za qu obrotowy od wykonawczymi oraz przyjetymi
1 stycznia do 31 grudnia 2019 1. zasadami (politykg) rachunkowosci;
— rachunek wyniku z operacii; — jest zgodne, we wszystkich istotnych

aspektach, co do formy i treéci

z obowigzujgcymi Fundusz przepisami

oraz prawa oraz statutem Funduszu;

— zostato sporzgdzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksigg

(,sprawozdanie finansowe”). rachunkowych, zgodnie z przepisami

rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

— zestawienie zmian w aktywach netto;

— noty objasniajgce i informacje
dodatkowa;

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 szczegotowych

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
wediug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania sprawozdania finansowego za biezacy
okres sprawozdawczy. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgcego
decyzje Komisji 2005/909/WE
(,rozporzadzenie UE”).

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

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

obowigzki etyczne 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 oraz

w rozporzgdzeniu UE.

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

Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2019 r. wyniosta 21,5 min zt (w tym
21,5 min zt notowanych na aktywnym rynku), a na dzieh 31 grudnia 2018 r. 26,7 min zt (w tym 26,7

min zt notowanych na aktywnym rynku).

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna na stronie
7, bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” na stronie 10, Nota 1

Polityka rachunkowosci funduszu.

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalane;j
przy wykorzystaniu kursu notowan z konca
okresu sprawozdawczego. Biorgc pod
uwage licznosc¢ sktadnikéw lokat oraz
wielkos¢ portfela lokat notowanych na

Nasze procedury obejmowaty miedzy
innymi:
— Zrozumienie i ocene polityki
rachunkowosci funduszy w zakresie

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

W przypadku niskiego wolumenu obrotu, lub
gdy dany skfadnik lokat jest przedmiotem
obrotu na wiecej niz jednym rynku, Zarzad
Towarzystwa podejmuje decyzje, czy i ktory
rynek nalezy 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.

Towarzystwa kryteridw uznawania
rynku notowan za aktywny;

—  Ocene zaprojektowania i wdrozenia
oraz testy efektywnos$ci kontroli
wewnetrznych majgcych na celu
weryfikacje poprawnosci wyceny
notowanych instrumentow
finansowych, w tym wybér rynku
gtéwnego, tj. uznanego za aktywny
na potrzeby wyceny;

— Korzystajgc ze wsparcia naszych
wiasnych specjalistow z zakresu
ryzyka informatycznego testowanie
skutecznosci dziatania ogdlnych
kontroli Srodowiska informatycznego
zakresie kluczowych systeméw IT;

— Procedury wiarygodnosci
obejmujgce niezalezng analize
poprawnosci wyceny skiadnikéw
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 informacji z
niezaleznych zrédet na temat
wolumenu obrotéw sktadnikami
lokat i ocena aktywnosci rynkow
bedacych zrédtem notowan
zastosowanych do wyceny,

= przeliczenie wartosci sktadnikow
lokat przy wykorzystaniu
notowan pozyskanych z
niezaleznych Zrédet.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
PZU S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego
przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz
zgodnie z ustawg o rachunkowos$ci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci

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

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

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

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako
catosé 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 oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie sprawozdania
finansowego.

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

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

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze 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 Funduszu;

— 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
oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnosc¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
w znaczgcg watpliwos$¢ zdolnosé
Funduszu do kontynuaciji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrécenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania finansowego na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
sprawozdania finansowego. Przyszie
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

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

Przekazujemy Komitetowi Audytu
Towarzystwa informacje miedzy innymi
o planowanym zakresie i terminie
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przeprowadzenia badania oraz znaczacych
ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej,
ktére zidentyfikujemy podczas badania.

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

i innych sprawach, ktére mogtyby byé
racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie
dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,

Inne informacje

Na inne informacje skfadajg sie:

— List Towarzystwa bedgcego organem
funduszu, skierowany do uczestnikéw
funduszu;

— Oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczgcych stanéw aktywéw
funduszu;

— Informacja o wynagrodzeniach zgodnie z
art. 219a Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi

— Informacje ujawniane na podstawie
Rozporzgdzenia Parlamentu

ktore byly najbardziej znaczace podczas
badania sprawozdania finansowego za biezgcy
okres sprawozdawczy uznajac je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy

W naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjgtkowych
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 korzysci takiej informaciji dla
interesu publicznego.

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;

— Informacje ujawniane na podstawie pkt. 35
i pkt 40 Wytycznych dotyczacych funduszy
typu ETF i innych kwestii zwigzanych z
UCITS wydanych 1 sierpnia 2014 r. przez
Europejski Urzad Nadzoru Gield i
Papierow Wartosciowych
(ESMA/2014/937PL); (razem ,Inne
informacije”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

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

i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one
istotnie niespojne ze sprawozdaniem

finansowym, 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.
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Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

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

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

Celem badania 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
sprawozdania finansowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2019 r. obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg

i przekonaniem o$wiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug
niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz
art. 136 ustawy o biegtych rewidentach.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego 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 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 zakohczony 31 grudnia
2019 r. przeprowadzili§my 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
odpowiedzialnoscig 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 badan.
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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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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 Fundusz nie zawierat transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow przychodu catkowitego.

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE Funduszu PZU FIO Ochrony Majatku na dzien 31 grudnia 2019 r.






Informacja o technikach efektywnego zarzadzania portfelem, w tym

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

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

Stosowanie tych technik realizowane jest poprzez zawieranie umow majgcych za przedmiot instrumenty pochodne,
w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ponadto Fundusz w celu zwigkszenia ekspozycji moze

udziela¢ pozyczek papierow wartosciowych, tj.: zawiera¢ umowy, na podstawie ktorych Fundusz przenosi na
pozyczkobiorce wiasnos¢ okreslonej liczby papieréow wartosciowych, a pozyczkobiorca zobowigzuje sie do zwrotnego
przeniesienia wtasnosci tej samej liczby rownowaznych papieréow wartosciowych w terminie wynikajgcym z umowy
lub na zadanie Funduszu oraz do przekazania odpowiedniego zabezpieczenia i zaptaty wynagrodzenia.

Na dzien bilansowy ekspozycja Funduszu uzyskana poprzez techniki efektywnego zarzadzania, w tym poprzez

finansowe instrumenty pochodne przedstawia sie nastepujaco:

W zakresie uméw majacych za przedmiot instrumenty pochodne

S.A.

Wartosc¢ ekspozycji Wartos¢
. L. N 77 | Wartosé ekspozycji otrzymanego
- - Tozsamos¢ bazowej na dzien I A z
Nazwa Funduszu Rodzaj transakcji . na dzien bilansowy | zabezpieczenia na
kontrahenta bilansowy .
(w tys. zH) * (w tys. zt) ** dzien bilansowy
' (w tys. zt) ***
PZU FIO Ochrony Majatku FX Swap umowa mBank S.A. 3626 30 0
PZU FIO Ochrony Majatku FX Swap umowa Societe Generale 1525 10 0

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

inwestycyjnych

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

ok

przeliczone sg wedtug srednich kursow NBP z dnia 31 grudnia 2019 r.

W zakresie transakcji udzielania pozyczek papierow wartosciowych

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

Zabezpieczenie otrzymane przez Subfundusz zostato ztoZzone w formie srodkow pienieznych. Zabezpieczenia otrzymane w walucie obcej

Dochody wynikajace z technik efektywnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym z uwzglednieniem

poniesionych kosztow i optat w okresie sprawozdawczym

Nazwa Funduszu

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

optatami (w tys.)

PZU FIO Ochrony Majatku

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spdtka Akcyjna, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy, KRS 19102, NIP 527-22-28-027,
kapitat zaktadowy: 13 000 000 zt wptacony w catosci, al. Jana Pawta II 24, 00-133 Warszawa, pzu.pl, infolinia 801 102 102







INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKOW TFI PZU SA

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

I Liczba pracownikéw Towarzystwa na dzien bilansowy

200 (stownie: dwiescie)

II. Catkowita kwota wynagrodzen w okresie sprawozdawczym

catkowita kwota wynagrodzen wyptacone w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom TFI

PZU SA 36 505 562,20

catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom TFI PZU

SA 23 129 613,67

catkowita kwota wynagrodzen zmiennych* wyptaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom TFI

P7U SA 13 374 948,53

w tym:

catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom o

ktérych mowa w art.47a ust 1 i art. 70j ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 4131 683,57
catkowita kwota wynagrodzen statych wyptaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom o ktorych

mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 2408 613,74
catkowita kwota wynagrodzen zmiennych** wyptaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom o 1 723 069,83

ktérych mowa w art.47a ust 1 i art. 70j ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych

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

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

III. Opis sposobu obliczania zmiennych skladnikéw wynagrodzen

Wynagrodzenie zmienne ustalane dla pracownikéw Towarzystwa oparte jest o system zarzadzania przez cele. W Towarzystwie na dzief
bilansowy, obowigzywato 8 odrebnych systeméw premiowych. Systemy te zostaty ustalone w podziale na obszary dziatalnosci
Towarzystwa (3 odrebne systemy dla obszaru sprzedazy, 3 odrebne systemy dla funkcji zarzadzajacych funduszami i portfelami
inwestycyjnymi Klientéw na podstawie zawartych przez Towarzystwo uméw o zarzadzanie portfelami, w sktad, ktérych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw finansowych oraz 2 systemy obejmujace pozostate obszary dziatalnosci). Kazdy z systemoéw
premiowych zbudowany w oparciu o specyfike wykonywanych zadan w danym obszarze okreslat najwazniejsze czynniki i wskazniki
warunkujgce wyptate wynagrodzenia zmiennego. Systemy premiowe oparte zostaty o miary iloSciowe i mierniki jakosciowe zwigzane z
zadaniami (celami) realizowanymi przez poszczegélne komoérki organizacyjne Towarzystwa w zatozonych dla kazdego obszaru
przedziatach czasowych.

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

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

Dla funkgcji zarzadzajgcych funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientow na podstawie zawartych przez Towarzystwo uméw o
zarzgdzanie portfelami, w skiad, ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczb instrumentéw finansowych obowigzywaty 3 systemy premiowe,
a podziat na 3 systemy powigzany zostat z rodzajem inwestycji w zarzadzaniu. Z kolei system premiowy obejmujacy pozostate obszary
dziatalnoSci Towarzystwa obejmowat wynagrodzenie zmienne uzaleznione od realizacji celow kwartalnych lub celéw rocznych.

IV. Wynik przegladdow realizacji polityki wynagrodzen ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidiowosci
Realizacja polityki wynagrodzen podlega okresowym, corocznym przeglagdom. W 2019 roku dokonano przegladu realizacji polityki

wynagrodzen, w wyniku ktérego stwierdzono przypadki rozbieznosci w odniesieniu do wymogdw wynikajacych z przepiséw prawa lub
innych regulacji wewnetrznych TFI PZU SA. Wydane zostaly dwa zalecenia, ktére na dziert sporzadzenia niniejszej informacji zostaty
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zrealizowane. W opinii Zarzadu TFI PZU SA jak i osob przeprowadzajacych przeglad, rozbieznosci te zostaty ocenione jako nieistotne.
Innych nieprawidtowosci nie stwierdzono.

V. Istotne zmiany w przyjetej polityce wynagrodzen

Od dnia przyjecia Polityki Wynagrodzen w TFI PZU SA, tj. od dnia 1 grudnia 2016 r. do dnia bilansowego tj. do 31 grudnia 2019 r. nie
nastagpity istotne zmiany w tej Polityce.
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