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Sprawozdanie nezaeznego
Dlegiego rewidenta z bacanie

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego
rocznego sprawozdania finansowego
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
PZU S.A. (.Jednostka®), ktore zawiera:

— wprowadzenie do sprawozdania
finansowego:

— bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia
2020r.;

sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia

do 31 grudnia 2020 r.:

— rachunek zyskow i strat;

— zestawienie zmian w kapitale wlasnym;

— rachunek przeplywow pienieznych:

oraz

— dodatkowe informacje i objasnienia

(.sprawozdanie finansowe").

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie
finansowe Jednostki:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Jednostki na dzien 31 grudnia 2020 r.,
finansowych wynikow dziatalnosci oraz
przeplywow pienigeznych za rok
obrotowy zakonczony tego dnia,
zgodnie z ustawa z dnia
20 wrzesnia 1094 r. o rachunkowosci
(.ustawa o rachunkowosci®), wydanymi
na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszZystkich istotnych
aspektach, co do formy i tresci
z obowiazujacymi Jednostke
przepisami prawa oraz statutem
Jednostki;

— zostalo sporzadzone, we wszZystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktore

wydalismy dnia 18 marca 2021 r.
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Podstawa Opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

— Krajowych Standardow Badania
w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardow Badania przyjetych przez
Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
(.KSB") uchwala nr 3430/52a/2019 z dnia
21 marca 2010 r. oraz uchwala nr
1107/15a/2020 z dnia 8 wrzesnia 2020 r.;

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (.ustawa o bieglych
rewidentach”);

— rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 186 kwietnia

Niezaleznosc i etyka

Jestesmy niezalezni od Jednostki zgodnie

z Miedzynarodowym kodeksem etyki
zawodowych ksiegowych (w tym
Miedzynarodowymi standardami
niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardéw Etycznych dla Ksiegowych
(.Kodeks IESBA”), przyjetym uchwala Krajowej
Rady Bieglych Rewidentow oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktore maja

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania s3 to sprawy., ktore
wedlug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczace podczas naszego
badania sprawozdania finansowego za biezacy
okres sprawozdawczy. Obejmuja one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztalcenia, w tym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia

2014 r. w sprawie szczegolowych
wymogow dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajacego
decyzje Komisji 2005/009/WE
(.rozporzadzenie UE").
Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi
regulacjami zostala opisana w sekcji
Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze dowody badania, ktore
uzyskalismy s3 wystarczajace i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

zastosowanie do naszego badania
sprawozdania finansowego w Polsce

i spelnilismy wszystkie obowiazki etyczne
wynikajace z tych wymogow i Kodeksu IESBA.
W trakcie badania kluczowy biegly rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Jednostki zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o bieglych rewidentach
oraz w rozporzadzeniu UE.

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

Ujmowanie przychodow z tytulu zarzadzania funduszami inwestycyjnymi i portfelami

inwestycyjnymi

W 2020 r. Jednostka osiagneta 210 488 tys. z! przychodow z tytulu zarzadzania funduszami
i portfelami inwestycyjnymi, a w 2010 r. 230 481 tys. zI.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: punkt |.3.k (przyjete zasady / polityka rachunkowosci),
nota 12 Przychody ze sprzedazy (dodatkowe informacje i objasnienia)

Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

Przychody z tytulu zarzadzania funduszami
inwestycyjnymi (.przychody z tytulu
zarzadzania®) naliczane s3 na podstawie
wartosci aktywow netto poszczegolnych
funduszy oraz procentowej stawki

Nasze procedury badania obejmowaly w
szczegoinosci:

- Ocene polityki rachunkowosci Jednostki
w zakresie ujmowania przychodow

(801 102 102
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wynagrodzenia za zarzadzanie okreslonej w
statutach poszczegoinych funduszy i
uchwatach Zarzadu Jednostki. Wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2020 r. Jednostka
zarzadzata aktywami 50 funduszy
inwestycyjnych oraz 28 portfeli
inwestycyjnych o {acznej wartosci aktywow
35 111 254 tys. zt (35 763 485 tys. 2l wedlug
stanu na 31 grudnia 2019 r.).

Przychody z tytulu zarzadzania stanowia
zasadnicza czesé przychodow ze sprzedazy
Jednostki. Wysokos$¢ osiagnietych w roku
obrotowym przychodow z tytutu zarzadzania
jest kluczowa pozycja wplywajaca na wyniki
finansowe i przeplywy pieniezne Jednostki
oraz determinuje jego zdolnosé do wyplaty
dywidendy.

Kwestia ujecia przychodow z tytutu
zarzadzania byla przedmiotem naszej
szczegolnej uwagi. ze wzgledu na
kompleksowy charakter ich kalkulacji
zwiazany, w szczegolnosci z faktem
wykorzystywania danych wejsciowych z
kilku zrodel oraz zroznicowanie stawek
wynagrodzenia w zaleznosci od kategorii
jednostek uczestnictwa oraz serii i emisji
certyfikatow inwestycyjnych i ich zmian w
trakcie roku obrotowego. Przyjecie
nieprawidlowych danych wejsciowych lub
warunkow moze doprowadzi¢ do istotnego
znieksztalcenia przychodow z tytulu
zarzadzania w sprawozdaniu finansowym. Z
powyzszych wzgledow kwestia ta uznana
zostala przez nas za kluczowa sprawe
badania.

z tytulu zarzadzania oraz jej zgodnosci
Z odpowiednimi wymogami ustawy o
rachunkowosci,

- Zrozumienie srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze kalkulacji
przychodow z tytutu zarzadzania oraz
zrozumienie i ocene mechanizmow
kontroli w procesie wyceny skladnikow
lokat funduszy, a takze testowanie
dziatania ogoinych kontroli srodowiska
informatycznego w zakresie
kluczowych systemow IT,

- Zrozumienie i ocene zgodnosci metod
i zasad wyceny aktywow netto funduszy
inwestycyjnych z przepisami
dotyczacymi rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, a takze ocene
zgodnosci | kompletnosci tych zasad z
przyjetymi przez fundusze politykami
inwestycyjnymi,

- Testy szczegolowe obejmujace m.in.:

* ocene poprawnosci stawek
stosowanych do wyliczen
wynagrodzenia poprzez ich
uzgodnienie do statutow
zarzadzanych funduszy oraz
odpowiednich uchwat Zarzadu
Jednostki,

e uzgodnienie, na wybranej probie,
wartosci aktywow netto funduszy na
dany dzien przyjetych za podstawe
wyliczenia wynagrodzenia Jednostki
Z tytulu zarzadzania, do potwierdzen
banku depozytariusza,

* niezalezne przeliczenie kwot
przychodow z tyt. zarzadzania,
obejmujacych:

v wynagrodzenie stale,

v wynagrodzenie zmienne,

v wynagrodzenie za zarzadzanie
portfelami na zlecenie

wraz z porownaniem do kosztow ujetych w
sprawozdaniach finansowych funduszy
zarzadzanych przez Jednostke, ktore
podiegaja odrebnym ustawowym badaniom.

(801 102 102

Odpowiedzialnos¢ Kierownika i Rady Nadzorczej Jednostki za sprawozdanie finansowe

Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

sprawozdania finansowego przedstawiajacego

pzu.pl

rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawa

o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
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z obowiazujacymi Jednostke przepisami prawa
i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna,
ktora Kierownik Jednostki uznaje za
niezbedna, aby zapewnic sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe
Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za
ocene zdolnosci Jednostki do kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to

zast e, k il Zwigzanych

z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zalozenia kontynuacji dzialalnosci jako

podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji
kiedy Kierownik Jednostki albo zamierza
dokonac likwidacji Jednostki, zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla likwidacj lub
zaniechania prowadzenia dzialalnosci.
Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Kierownik
Jednostki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej s3
zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe speinialo wymagania
przewidziane w tej ustawie. Czlonkowie Rady
Nadzorczej Jednostki s3 odpowiedzialni za
nadzor nad procesem sprawozdawczosci
finansowej Jednostki.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako
calosé nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego nasz3a opinig. Racjonalna
pewnosé jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejce istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia moga powstawac na skutek
oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tacznie moglyby wplynac na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie sprawozdania
finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przyszlej rentownosci Jednostki ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jej
spraw przez Kierownika Jednostki, obecnie lub
w przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy 0sad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztalcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub bledem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktore s3 wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia wynikajacego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze obejmowac zmowe, falszerstwo,

(801102102 pzu.pl

celowe pominiecie, wprowadzenie w blad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej:

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktore
s3 odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli
wewnetrznej Jednostki:

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz
powiazanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Kierownika Jednostki;

— wyciagamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez
Kierownika Jednostki zasady kontynuacji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy, czy istnieje istotna
niepewnosé zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktore moga poddawac

w zZnaczaca watpliwosé zdolnosé Jednostki

do kontynuaciji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna
niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrocenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania finansowego na
powijzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s3
nieodpowiednie, modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski s3 oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania finansowego. Przyszle
zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Jednostka zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy ogoina prezentacje. strukture
i tre$¢ sprawozdania finansowego, w tym
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ujawnienia, a takze czy sprawozdanie
finansowe odzwierciedla stanowijce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelng prezentacie.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Jednostki
informacje migdzy innymi o planowanym
zakresie i terminie przeprowadzenia badania
oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym
wszelkich znaczacych stabosciach kontroli
wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas
badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Jednostki
oswiadczenie, ze przestrzegalismy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych
niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich
powiazaniach i innych sprawach, ktore
moglyby by¢ racjonalnie uznane za stanowiace
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam
gdzie ma to zastosowanie, informujemy

o dzialaniach podjetych w celu wyeliminowania

Inne informacje

Na inne informacje sklada sie sprawozdanie
z dziatalnosci Jednostki za rok obrotowy

zagrozen lub zastosowanych
zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Jednostki wskazalismy te sprawy, ktore
byly najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy uznajac je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy

W naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajj ich publicznego
ujawnienia lub gdy. w wyjatkowych
okolicznosciach, ustalimy. ze sprawa nie
powinna by¢ komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby
racjonalnie oczekiwac, ze negatywne
konsekwencje wynikajace z jej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.

zakonczony 31 grudnia 2020 r.
(.Sprawozdanie z dziatalnosci®).

Odpowiedzialnos¢ Kierownika i Rady Nadzorczej Jednostki

Kierownik Jednostki jest odpowiedzialny za
sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci
zgodnie Z majacymi zastosowanie przepisami
prawa.

Odpowiedzialnosc bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Sprawozdania

z dziatalnosci.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowiazkiem jest
zapoznanie si¢ ze Sprawozdaniem

z dziatalnosci, i czyniac to, rozwazenie, czy nie
jest ono istotnie niespojne ze sprawozdaniem
finansowym, z nasz3 wiedza uzyskang

w trakcie badania, lub w inny sposob wydaje
sig byc¢ istotnie znieksztalcone. Jezelina
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnosci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie
badania sprawozdania finansowego, naszym
zdaniem, Sprawozdanie z dzialalnosci, we
wszZystkich istotnych aspektach:

(801102102 pzu.pl

Kierownik Jednostki oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s3 zobowiazani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dzialalnosci Jednostki za
rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2020 r.
speinialo wymagania przewidziane w ustawie
o rachunkowosci.

istotne znieksztalcenie w Sprawozdaniu

z dziatalnosci, to jestesmy zobowigzani
poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami
ustawy o bieglych rewidentach jest rowniez
wydanie opinii, czy Sprawozdanie

z dziatalnosci zostalo sporzadzone zgodnie

Z majacymi zastosowanie przepisami prawa
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym sprawozdaniu finansowym.

— zostalo sporzadzone zgodnie Z majacymi
Zastosowanie przepisami prawa; oraz
—— jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.
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Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu
o Jednostce i jej otoczeniu uzyskanej podczas z dzialalnosci istotnych znieksztalcen.
naszego badania sprawozdania finansowego

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Oswiadczenie na temat Swiadczenia uslug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza Uslugi niebedace badaniem sprawozdan

i przekonaniem oswiadczamy, ze nie finansowych, ktore swiadczylismy na rzecz
$wiadczylismy zabronionych ustug Jednostki w badanym okresie zostaty
niebedacych badaniem, o ktorych mowa w art. ujawnione w nocie 21 sprawozdania

5 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia UE oraz finansowego.

art. 138 ustawy o bieglych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do 31 grudnia 2020 r. Catkowity nieprzerwany
badania rocznego sprawozdania finansowego okres zlecenia badania wynosi 7 lat poczawszy
Jednostki uchwala Rady Nadzorczej z dnia od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia
24 pazdziernika 2014 r. oraz ponownie 2014 r. do 31 grudnia 2020 r.

w kolejnych latach, w tym uchwala z dnia 17
lipca 2019 r. do badania rocznego
sprawozdania finansowego za rok zakonczony

W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spdlka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3548

Podpizano kwalifikowanym
podpicem elektronicznym

Justyna l

Zan

Kluczowy biegly rewident
Nr w rejestrze 12750
Komandytariusz, Peinomocnik

Warszawa, 18 marca 2021 r.

12.Informacje ze sprawozdania AZET AT O x ACT 41 xAQUUOOxA ObPi OUaAUITACT x A& Oi
logicznej xml za okres od 1 stycznia 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku
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