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KPMG

Raport niezaleznego biegtego rewidentaz przegladu
poirocznego sprawozdania finansowego

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zatgczonego pétrocznego sprawozdania finansowego PZU Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku (,Fundusz”), ktére zawiera:

* wprowadzenie do poétrocznego sprawozdania finansowego;

* zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2023 r.;

oraz sporzgdzone za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2023 r.:
* rachunek wyniku z operacji;

* zestawienie zmian w aktywach netto;
oraz

* noty objasniajgce i informacje dodatkowa;
(,potroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA (,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzgdzenie i rzetelng prezentacje tego
potrocznego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r.

o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi. Naszym zadaniem byto przedstawienie wniosku na temat tego potrocznego
sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

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

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., polska spotka komandytowa Spotka zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym KRS 0000339379
i czlonek globalnej organizacji KPMG sktadajgcej si¢ z niezaleznych spdtek cztonkowskich dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy NIP: 527-26-15-362
stowarzyszonych z KPMG International Limited, prywatng spétkg angielskg z odpowiedzialnoscig Krajowego Rejestru Sgdowego. REGON: 142078130

ograniczong do wysokosci gwarancji.
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Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przegladu 2410

w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad $rédrocznych informacji
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego biegtego rewidenta jednostki przyjetego przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw. Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego obejmuje
wykorzystanie informacji uzyskanych w szczegélnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse

i ksiegowos¢ Funduszu oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu.
Zakres przegladu istotnie rézni sie od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Badania
oraz Miedzynarodowymi Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze
zidentyfikowali§my wszystkie istotne zagadnienia, ktére mogtyby zostac zidentyfikowane w trakcie
badania. W zwigzku z powyzszym nie wyrazamy opinii z badania.

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sgdzi¢, iz zatgczone
poétroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majgtkowe;j
i finansowej Funduszu na dzien 30 czerwca 2023 r. oraz jego finansowych wynikéw dziatalnosci za
okres sze$ciu miesiecy zakonczony tego dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci oraz wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi.

W imieniu firmy audytorskiej
KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym

JustynaZan  f

Justyna Zan

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 12750

Warszawa, 28 sierpnia 2023 r.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 28 sierpnia 2023 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporzgdzenia Ministra Finansoéw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych,
Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Ochrony Majgtku — zwanego dalej ,Funduszem” oswiadcza, ze dane dotyczgce standéw
rozumianych, jako iloéci aktywéw Funduszu, w tym w szczegélnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywéw
przedstawionych w pétrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia

2023 roku do 30 czerwca 2023 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Tomasz Wrzeszczynski Mariusz Ptonski
Petnomocnik Petnomocnik
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Deutsche Bank Polska Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr 0000022493. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego: 1.959.649.384 zt (kapitat optacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.
https://country.db.com/poland/
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POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku

za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r.

Zarzad TFI PZU SA:

Signatureﬁp];; erified

Dokument podpi: przez
. Robert Zima
Robert Zima Prezes Zarzadu Datar 2023.08.78J14:06:06 CEST

Signature Not Verified
: : Wiceprezes Zarzadu ;
Piotr Dmuchowski p q B%k‘f;‘;'v‘\}g‘z?dp'm pipez Piotr Janusz
Data: 2023.08.28 13:41334 CEST

Signature th)( ified

Wiceprezes Zarzadu Dokument podpi Sy przez

Kamila Gers Kamila Gers

Signature NfF ified
Wiceprezes Zarzadu Dokument podpisgdy przez

Cezary Iwariski Cezary Iwariski
... Data: 2023.08.28111:53:17 CEST
Signature Noté/’,éri jed

Michat Stefariski Wiceprezes Zarzadu Dokument podpisapd/ przez Michat

Stefaniski
Data:2023.08.28-13:20:26 GEST

Biuro Ksiegowosci Funduszy TFI PZU SA:

Signature Not Verified

Marcin Bielecki Dyrektor Biura Dokument podgsay ez Marin Bilekd

Warszawa, 28 sierpnia 2023 r.
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Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, przedstawia pétroczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku,
zwanego dalej ,Funduszem”, obejmujace:

II.
III.
v.

VL.

VIL

Wprowadzenie

Zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2023 r.,

Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2023 r.,

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r.,
Zestawienie zmian w aktywach netto,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.
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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 zwanej dalej ,Ustawg” oraz zezwolenia Komisji
Papierow Warto$ciowych i Gietd z dnia 12 wrze$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 Rodzinny i Rejestrowy Sekcja ds. rejestrowych, w dniu 21 wrzesnia 2006 r. pod numerem RFi 250. Fundusz moze
uzywac nazwy skréconej: ,PZU FIO OCHRONY MAJATKU” lub odpowiednika w jezyku angielskim ,PZU Wealth Protection Open-
Ended Investment Fund”.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

Zwiezly opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych

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

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

Dokonujgc lokat aktywdw, Fundusz moze dokonywac nastepujgcych transakcji finansowanych z uzyciem papieréow
wartosciowych:

a) udzielanie pozyczek papierow wartosciowych,

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

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

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

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

2)  ograniczenie ryzyka, w tym zwtaszcza ryzyka wynikajgcego 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 papierdw warto$ciowych oraz poziomu biezacych i przysztych stop
procentowych, przy uwzglednieniu obecnej i oczekiwanej inflacji,

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

6) ocena ryzyka walutowego, w przypadku dokonywania lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach
zagranicznych.
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W przypadku instrumentéw dtuznych emitowanych przez przedsiebiorstwa, Fundusz nabywa wytgcznie papiery wartosciowe
lub instrumenty rynku pienieznego posiadajgce w chwili nabycia rating inwestycyjny lub emitowane, gwarantowane lub
poreczane przez podmioty z takim ratingiem. Przez rating inwestycyjny nalezy rozumie¢ krétkoterminowy rating wydany przez
co najmniej jedng agencje ratingowa (S&P, Fitch, Moody’s) na poziomie co najmniej BB.

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

Podstawowym kryterium uwzglednianym w decyzjach inwestycyjnych w odniesieniu do depozytdw bankowych jest potrzeba
zapewnienia odpowiedniej ptynnosci Funduszu. Decyzje inwestycyjne dotyczace tej czesci portfela beda rowniez uwzgledniaty
porédwnanie dochodowosci lokat, biezacy i oczekiwany poziom stdp procentowych, obecng i oczekiwang inflacje, ryzyko
walutowe oraz ryzyko kontrahenta.

Maksymalny, wazony wartoscig lokat, Sredni termin do wykupu lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Funduszu
nie moze by¢ dtuzszy 3,5 roku.

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

1) dluzne 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 czlonkowskim 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),
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 ktérym mowa w pkt 2, oraz
gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dtuzszym niz rok od dnia, w ktérym po raz pierwszy
nastapi zaoferowanie tych papieréw 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 s3:

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

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

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

5) papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego, inne niz okreslone w pkt. 14,

6) jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych, majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, tytuty 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 podlegaja nadzorowi whasciwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitalowym panstwa
cztonkowskiego lub panstwa nalezagcego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemnosci, wspdtpraca
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 sa obowigzane do sporzadzania rocznych i pétrocznych sprawozdan finansowych

pod warunkiem, ze nie wiecej niz 10% wartosci aktywow tych podmiotéw moze by¢, zgodnie z ich statutem lub
regulaminem, zainwestowane facznie w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz
tytuly uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji wspdlnego inwestowania,
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7) depozyty w bankach krajowych lub Instytucjach Kredytowych, o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz rok ptatne 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 aktywédw Funduszu.
taczna wartos¢ lokat wymienionych w ust. 1 pkt 6 nie moze przewyzszy¢ 10% wartosci aktywow Funduszu.

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

Fundusz moze udziela¢ innym podmiotom pozyczek, ktoérych przedmiotem sg 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 wspolnotowym.

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

Z zastrzezeniem ust. 10, 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), Krdlestwie 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
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 papieréow wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego posiadanych przez
Fundusz, albo papierdw wartosciowych i instrumentdw rynku pienieznego, ktére Fundusz zamierza naby¢ w
przysztoéci, 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 stdp procentowych w zwigzku z dokonanymi lub planowanymi lokatami w depozyty, dtuzne papiery
wartoéciowe 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 zawieraC umowy majgce 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 ktérych 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 ktdérych 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 papierow wartosciowych lub instrumentéw rynku pienieznego bedacych
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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.

12. Przy stosowaniu ograniczeri inwestycyjnych, o ktérych mowa ponizej, Fundusz uwzglednia warto$¢ papierdéw
wartosciowych lub instrumentow rynku pienieznego stanowigcych baze instrumentdéw pochodnych. Zdania poprzedniego
nie stosuje sie w przypadku instrumentéw pochodnych, ktérych baze stanowig uznane indeksy.

Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzien bilansowy
1. Fundusz lokuje Aktywa Funduszu z uwzglednieniem ograniczen i zasad wynikajacych z Ustawy oraz statutu.

2. Fundusz moze lokowa¢ do 10% wartosci aktywdw Funduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
podmiotow, w ktdrych Fundusz ulokowat ponad 5% wartosci aktywow Funduszu, jezeli taczna wartos¢ takich lokat nie
przekroczy 40% wartosci aktywow Funduszu.

3. 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 nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno z panstw cztonkowskich Unii Europejskiej.

4.  Jezeli udziat lokat okreslonych w ust. 3 przekracza 35% wartosci aktywow Funduszu, wéwczas powinny one by¢
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 aktywdéw Funduszu.

5. Fundusz moze lokowac do 10% wartosci aktywow Funduszu w:
1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny lub

2)  dtuzne papiery wartosciowe wyemitowane przez jedng instytucje kredytowa, ktdra podlega szczegdlnemu nadzorowi
publicznemu majgcemu na celu ochrong posiadaczy tych papieréow warto$ciowych, pod warunkiem, ze kwoty
uzyskane z emisji tych papieréw wartosciowych sg inwestowane przez emitenta w aktywa, ktére w catym okresie do
dnia wykupu zapewniajg spetnienie wszystkich $wiadczen pienieznych wynikajacych z tych papieréow wartosciowych
oraz w przypadku niewyptacalnosci emitenta zapewniajg pierwszenstwo w odzyskaniu wszystkich Swiadczen
pienieznych wynikajacych z tych papieréw wartosciowych,

Z tym ze suma lokat powyzszych lokat nie moze przekracza¢ 80% wartosci aktywow Funduszu, oraz ze tgczna wartosc
lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w
tym podmiocie oraz wartos¢ ryzyka kontrahenta wynikajaca z transakgcji, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywow 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 stanowi¢ wiecej niz 50% lokat Funduszu.

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

8.  Ponizej wskazane kategorie lokat stanowig tgcznie co najmniej 65% wartosci aktywow netto Funduszu:

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

2) dtuzne 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 nalezagce do Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD) inne niz panstwo czionkowskie Unii Europejskiej, miedzynarodowg instytucje
finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie Unii Europejskiej
inne niz Rzeczpospolita Polska,

9. Fundusz moze lokowa¢ do 35% wartosci Aktywow Netto Funduszu w instrumenty dtuzne emitowane przez
przedsiebiorstwa.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Rondo Ignacego Daszynskiego 4, 00-843 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiebiorcow
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sad
Gospodarczy, XVI Wydziat Gospodarczy—Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).
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Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku obejmuje okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. . oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2022
r. do 31 grudnia 2022 r. oraz od 1 stycznia 2022 r. do 30 czerwca 2022 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2023 r.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
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 oraz przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci Funduszu oraz zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Kontynuacja dziatalnos$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w okresie co
najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2023 r. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalno$ci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci.

Podmiot, ktéry przeprowadzit przeglad sprawozdania finansowego

Przeglad pdtrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r. przeprowadzita
firma KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A,
wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym KPMG $wiadczyla na rzecz Funduszu nastepujgce ustugi niebedace badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych: przeglad pdtrocznego sprawozdania finansowego.
Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa kategorii A, A1, BiI.

Kryterium zrdznicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowig: wysoko$¢ i sposob pobierania optat manipulacyjnych,
wysokos$¢ pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem oraz dostepnos¢ w ramach szczegdinych form
uczestnictwa w Funduszu.

Informacja o stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji

Zgodnie z wymogami par. 22 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych, Zarzad
Towarzystwa informuje, ze na dzien sprawozdawczy przy obliczaniu catkowitej ekspozycji Funduszu Towarzystwo stosuje
metode zaangazowania.
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ZESTAWIENIE LOKAT

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzieft 30 czerwca 2023 .

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

Tabela Gtéwna

30.06.2023 31.12.2022
SKLADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug ceny vv\:,yacr::iénv:zdzli:?ﬁ Procentowy ud,zial w Wartos¢ wedtug ceny vv\:’;cr:ﬁiénv;zdzli:z Procentowy udlzia+ w
nabycia w tys. zi bilansowy w tys. z} aktywach ogétem nabycia w tys. zi bilansowy w tys. z} aktywach ogotem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 7742 7 551 99,67 8 150 7793 95,05
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 12 0,14
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu!y ucze_stnictwa em_itowa_ne prz_ez i_nstytucje _ 0 0 0,00 0 0 0,00
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg

Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 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 7742 7 551 99,67 8 150 7 805 95,19

W tabeli prezentowane sg instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, ktérych wycena na dzier 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 ktéra 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

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dziefi 30 czerwca 2023 .

Zostaly zaprezentowane tylko te tabele, ktore dotycza rodzajow lokat posiadanych przez Fundusz na dzien bilansowy.

Wartos¢
Krai Wartosc wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai rynku Nazwa Emitent sie dzi:lb Termin Warunki Wartosc Liczba wedlug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE 1Ty rynku emitentya wykupu oprocentowania nominalna nabycia w dzien aktywach
tys. zt bilansowy w ogotem
tys. zt
1. O terminie wykupu do 1 roku 700 703 711 9,38
a) Obligacje 700 703 711 9,38
Ty ki Treasury Skarb Panstwa
WZz0124 (PL0O000107454) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2024-01-25|Zmienne 6,99% 1 000,00 200 201 207 2,73
ry Poland Polskiej
Tnny aktywn Treasury Skarb Panstwa
WZz0524 (PL0O000110615) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2024-05-25 | Zmienne 6,95% 1 000,00 500 502 504 6,65
ry Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pieniezne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2, O terminie wykupu powyzej 1 roku 6 628 7 039 6 840 90,29
a) Obligacje 6 628 7 039 6 840 90,29
Bank Pekao S.A. Seria A |Nienotowane na ) Bank Polska Kasa ) o
(PLPEKAO00289) rynku aktywnym Nie dotyczy Opieki S.A. Polska 2027-10-29|Zmienne 8,47% 1 000,00 400 403 402 531
FPC0631 (PLO000500328) |\VIEnotowane na 1y, ey B3Nk Gospodarstwa 5 o 2031-06-12| Zmienne 7,45% 1000,00] 1720 1696 1663 21,95
rynku aktywnym Krajowego
FPC0725 (PLO000500286) |VIEMOOWaNe na |yio oyepy B3Nk Gospodarstwa 5 o 2025-07-03 | State 1,25% 1.000,00 850 845 785 10,36
rynku aktywnym Krajowego
ROMGB260528E Aktywny rynek - |Borsa Skarb Panstwa . et o
(XS1420357318) rynek regulowany | Icaliana o Rumunia 2028-05-26 | State 2,875% 1 000,00 108 554 433 5,72
Tnny aktywn Treasury Skarb Panstwa
WZz0126 (PL0000108817) Y Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2026-01-25|Zmienne 6,99% 1 000,00 1000 1003 1024 13,51
rynek Poland Polskiej
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i el Treasury Skarb Panstwa
WZ0525 (PL0O000111738) n:k Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2025-05-25|Zmienne 6,95% 1 000,00 1 000 1 004 1003 13,24
y Poland Polskiej
Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
WZ1126 (PL0O000113130) n:k Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2026-11-25|Zmienne 6,95% 1 000,00 1050 1052 1 040 13,73
y Poland Polskiej
i el Treasury Skarb Panstwa
WZ1127 (PLO000114559) nZk Y Bondspot Rzeczypospolitej Polska 2027-11-25|Zmienne 6,95% 1 000,00 500 482 490 6,47
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 108 554 433 5,72
Razem aktywny rynek nieregulowany 4 250 4 244 4 268 56,33
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2970 2944 2850 37,62
Razem 7 328 7 742 7 551 99,67
A L2 Wartosc wedtug
. Kraj siedziby Wartos¢ wedtug L .
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Na::lua (vfn;;:?::a) emitenta In;:rzuor;ent Liczba ceny nabycia w ::IY:::OY navc\:llmtye: vs;o'::tent:xyouc:’)z':;
ry b (wystawcy) Y tys. zt \;v|y ' yw 9
I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne (V] 0 0 0,00
II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0 -2 -0,03
FX Swap EUR PLN 29.06.2023 Nienotowane na . DEUTSCHE BANK
13.07.2023 g — Nie dotyczy POLSKA S.A. Polska EUR (90 000,00) 1 0 -2 -0,03
FX Swap USD PLN 16.06.2023 Nienotowane na . DEUTSCHE BANK
07.07.2023 rynku aktywnym Nie dotyczy POLSKA SA. Polska USD (3 000,00) 1 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany (V] 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym -2 -0,03
Razem 2 1] -2 -0,03
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Tabele Dodatkowe

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

W ART. 107 USTAWY

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA

Wartos$¢ wedtug wyceny na

dzien bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

FX Swap EUR PLN 29.06.2023 13.07.2023 -2 -0,03
FX Swap USD PLN 16.06.2023 07.07.2023 0 0,00

Laczna W(:i’?unot:s:n Wartoé¢ wediug Pl:’::i';(:‘;\'y

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj a g ceny | \yyceny na dzien
liczba nabycia w tys. |, . aktywach
bilansowy w tys. zt .
zi ogotem
1. l:"aplery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Obligacja 2570 2541 2448 32,31
Panstwa
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki
) 0 0 0 0,00

samorzadu terytorialnego
4. Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa
nalezace do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej 0 0 0 0,00
Polskiej)
5. Papiery wartoéciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych cztonkiem 0 0 0 0.00

jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw
nalezacych do OECD

( 226400555 in.pzu.pl

Strona 11 z 36






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 30 czerwca 2023 r.

BILANS Funduszu

30.06.2023 31.12.2022
I. Aktywa 7 576 8199
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 394
2. Naleznosci 1 0
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4701 5125
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 850 2 680
6. Pozostate aktywa 0 0
I1. Zobowiazania 1167 1519
III. Aktywa netto (I-II) 6 409 6 680
IV. Kapitat funduszu 3546 4226
1. Kapitat wptacony 318 207 318 135
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -314 661 -313 909
V. Dochody zatrzymane 3137 2 896
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7 430 7270
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 293 -4 374
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -274 -442
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 6 409 6 680

Liczba jednostek uczestnictwa

101 487,9285

112 547,8663

A

101 487,9285

112 547,8663

Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa

A

63,15

59,35

Bilans nalezy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkows, ktore stanowia integraing 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 sa zbywane.
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII Funduszu

01.01.2023 - 01.01.2022 - 01.01.2022 -
30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
I. Przychody z lokat 264 435 182
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 264 423 158
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 12 24
4. Pozostate 0 0 0
I1. Koszty funduszu 104 168 78
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 21 44 21
- stata cze$¢ wynagrodzenia 21 44 21
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 19 41 21
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1 1
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 12 15 10
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 45 45 13
11. Ujemne saldo rdznic kursowych 2 0 0
12. Pozostate, w tym: 5 22 12
z tytutu optat za prowadzenie rejestru uczestnikow 0 11 6
II1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 104 168 78
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 160 267 104
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 249 -461 -501
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 81 -193 -73
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 168 -268 -428
- z tytutu réznic kursowych -29 47 123
VII. Wynik z operacji 409 -194 -397
VIII. Podatek dochodowy 0 0 0

Rachunek wyniku z operacji naleZy analizowac facznie z notami objasniajacymi i informacjig dodatkowa, ktore stanowig integralng 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

A

4,03

-1,72

-2,83

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

01.01.2023 - 01.01.2022 -
30.06.2023 31.12.2022
I. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6 680 10 490
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 409 -194
a) przychody z lokat netto 160 267
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 81 -193
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 168 -268
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 409 -194
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -680 -3616
a) zmiapa kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek 7 1049
uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek
uczestnictwa) 752 -4 665
6. kaczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym -271 -3 810
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 6 409 6 680
8. Srednia wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 6 556 8 366
II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1163,5114 17 610,6125

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

12 223,4492

79 412,6893

¢) saldo zmian

-11 059,9378

-61 802,0768

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

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

5394 787,7115

5 393 624,2001

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

5293 299,7830

5281 076,3338

¢) saldo zmian

101 487,9285

112 547,8663

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

101 487,9285

112 547,8663

III. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

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

A 59,35 60,16
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu

sprawozdawczego

A 63,15 59,35
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

A 6,40 -1,35
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie

sprawozdawczym

A 59,51 57,17
- data wyceny

A 2023-01-02 2022-10-21

5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym
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A 63,16 60,34
- data wyceny

A 2023-06-27 2022-01-21
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym

A 63,15 59,33
- data wyceny

A 2023-06-30 2022-12-30
:;Ir.ni:’rocentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci aktywow netto, w 3,20 2,01
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,65 0,53
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,58 0,49
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,37 0,18
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stafe oraz o ile wystepuje, wynagrodzenie zmienne za zarzgdzanie.

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktdre stanowig integraing czes¢
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 sa zbywane.

( 226400555 in.pzu.pl Strona 15 z 36





POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 30 czerwca 2023 r.

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

Zasady rachunkowosci Funduszu regulujg nastepujgce przepisy prawne:

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, zwana dalej ,Ustawg o rachunkowosci”,

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami, zwana dalej ,,Ustawg”,

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych zwane dalej ,Rozporzadzeniem” wraz ze zmianami wprowadzonymi Rozporzadzeniem Ministra Finanséw,
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci, dotyczacy w szczegodlnosci:

a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci,
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, oraz przyjetymi zasadami
(politykg) rachunkowosci Funduszu oraz zgodnie z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

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

e  wprowadzenie

e  zestawienie lokat

e bilans

e  rachunek wyniku z operacji

e  zestawienie zmian w aktywach netto

e noty objasniajace i informacje dodatkowa.

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

Przedstawione sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2023 r. do 30 czerwca 2023 r.
oraz odpowiednio dane poréwnawcze za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 grudnia 2022 r. i za okres od 1 stycznia 2022 r. do
30 czerwca 2022 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2023 r.

b) ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

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

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

Srodki pieniezne otrzymane przez Fundusz od kontrahentéw tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczef (w szczegdlnosci
wynikajacych z uméw dotyczacych instrumentdw pochodnych) rozpoznaje sie jako zobowigzania w dniu, w ktérym Fundusz stat
sie beneficjentem tych srodkow.

Srodki pieniezne przekazane przez Fundusz kontrahentom tytutem zabezpieczenia wzajemnych rozliczen (w szczegdlnosci
wynikajacych z uméw dotyczacych instrumentéw pochodnych) rozpoznaje sie jako naleznos¢ 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 skfadniki lokat nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia réwng zero.

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

Koszty obcigzajace Fundusz ujmuje sie w okresie, ktdrego dotycza, niezaleznie od terminu ich zaptaty. Do kosztow tych
zaliczane sg wytacznie koszty, ktére mogg by¢ pokrywane z aktywow Funduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy
uwzglednieniu limitdw tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzje o pokrywaniu przez czas oznaczony
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lub nieoznaczony catosci lub czesci kosztdw wymienionych w zdaniu poprzednim, sg one pokrywane ze $rodkoéw wtasnych
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztéw pokrywanych ze $rodkéw wiasnych Towarzystwa nie sg
one ujmowane w ksiegach Funduszu. Prowizje zwigzane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywdw Funduszu i
stanowigce sktadnik ceny nabycia lub zbycia skfadnika lokat Funduszu, pokrywane ze $rodkdéw 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 szczegolnosci rezerwy tworzy sie na koszty ponoszone
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Fundusz umowami. Rezerwa na koszty, ktorych 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 wydania lub wykupienia
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartosci aktywow netto na jednostka uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadg
opisang ponizej.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian
w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z zasadg
opisang powyzej.

W zwigzku z opodatkowaniem dochoddéw Funduszu, o ktérym mowa w Ustawie o podatku dochodowym od osdb prawnych
tworzy sie rezerwe na podatek dochodowy i ustala aktywo z tytutu podatku odroczonego na przejsciowe rdznice miedzy
wartoscig bilansowa sktadnikéw aktywdw i pasywow (zaréwno ujetych jak i nieujetych w ksiegach), a ich wartoscig podatkowa.

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

Wycena aktywow i ustalenie zobowigzan Funduszu odbywajg sie w kazdym dniu okre$lonym w statucie Funduszu oraz na dzien
sporzadzenia sprawozdania, zwanymi dalej ,,Dniem Wyceny”, wedtug zasad wynikajacych z przepisow Ustawy o rachunkowosci
oraz Rozporzadzenia. Wartos¢ aktywdw netto Funduszu ustala sie pomniejszajac warto$¢ aktywow Funduszu o jego
zobowigzania.

Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, jest réwna wartosci aktywow netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej
przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa, bedacych w posiadaniu uczestnikdw 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 oraz zobowigzan z tytutu krétkiej sprzedazy papieréw warto$ciowych,
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.

Zrealizowany zysk lub strate z tytutu wygasniecia zobowigzania do dostarczenia papierow wartosciowych w zwigzku z
zamknieciem umowy sprzedazy krotkiej ustala sie jako rdznice pomiedzy ceng nabycia, po ktérej Fundusz odkupuje papier
wartosciowy bedacy przedmiotem umowy sprzedazy krétkiej a ceng sprzedazy netto, po ktorej to zobowigzanie zostato ujete w
ksiegach Funduszu, przy zastosowaniu metody polegajacej na przypisaniu wylgczanym zobowigzaniom ceny zobowigzania, ktore
zostato ujete po najnizszej cenie.

Podstawowe zasady wyceny Aktywow i zobowigzan Funduszu

1. Aktywa i zobowigzania finansowe wycenia sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem ust. 4 w
czesci Szczegodlne metody wyceny sktadnikdw lokat i zobowigzan finansowych, w zakresie dotyczacym aktywow i zobowigzan
finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia.

2. Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg sktadnikdw lokat i zobowigzan finansowych uznaje sie:
1)  cene z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartosci godziwej);

2) w przypadku braku ceny, o ktorej mowa w pkt 1), cene otrzymang przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg obserwowalne w sposdb bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej);

3)  w przypadku braku ceny, o ktdrej mowa w pkt 1) i 2), warto$¢ godziwg ustalong za pomocg modelu wyceny opartego
o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

3. Warto$¢ godziwg wyznacza sie w oparciu o ostatnio dostepne ceny, o ktorych mowa powyzej, z godziny 23.15 czasu
polskiego w Dniu Wyceny.
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4. Aktywnym rynkiem jest rynek, na ktdrym transakcje dotyczace danego sktadnika aktywow lub zobowigzania odbywajg sie z
dostateczng czestotliwoscig i majg dostateczny wolumen, aby dostarcza¢ biezacych informacji na temat cen tego skfadnika
aktywéw lub zobowigzania, w tym rynki gietdowe, rynki posrednikéw, rynki brokerskie i rynki transakcji bezposrednich, ktore
cechuja sie taka czestotliwoscia i wolumenem.

5. Zastosowanie modelu wyceny oznacza zastosowanie techniki wyceny, pozwalajgcej wyznaczy¢ warto$¢ godziwg sktadnika
lokat lub zobowigzania finansowego:

1)  poprzez przeliczenie przysztych kwot, w szczegdlnosci przeptywow pienieznych lub dochodéw i wydatkdw, na jedng
zdyskontowang kwote z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka, lub

2)  za pomocg innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartosci godziwej sktadnika lokat lub zobowigzania
finansowego, gdzie dane wejsciowe do modelu sg obserwowalne na rynku w sposdb bezposredni lub posredni a w
przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie s3 dostepne, dopuszcza sie zastosowanie danych
nieobserwowalnych, przy czym we wszystkich przypadkach, techniki wyceny stosowane przez Fundusz do wyceny
wartosci godziwej opierajg sie na maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejsciowych i
minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Dane obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni to dane wejsciowe do modelu na poziomie 2 hierarchii
wartosci godziwej, ktére obejmuja:

a. ceny podobnych aktywow lub zobowigzan pochodzacych z Aktywnego Rynku,
b.  ceny identycznych lub podobnych aktywéw lub zobowigzan pochodzacych z rynku, ktdry nie jest aktywny,

C. dane wejsciowe do modelu inne niz ceny, o ktdrych mowa w lit. a i b, ktdre sa obserwowalne w odniesieniu do
danego sktadnika aktywdw lub zobowigzania, w szczegolnosci:

- stopy procentowe i krzywe dochodowosci obserwowalne we wspdlnie notowanych przedziatach,
- zakladang zmiennos¢,
- spread kredytowy,

d.  dane wejsciowe potwierdzone przez rynek.

Dane nieobserwowalne to dane wejéciowe do modelu na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, opracowywane przy
wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostepnych w danych okolicznosciach na temat zatozen przyjmowanych
przez uczestnikow rynku, ktore spetniajg cel wyceny wartosci godziwej.

Wycena sktadnikdw lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym Rynku

1. Przy szacowaniu warto$ci godziwej najwyzszy priorytet nadaje sie cenom notowanym na Aktywnym Rynku (dane wejsciowe
na poziomie 1 hierarchii wartosci godziwej) a w przypadku sktadnikow lokat, ktére sy przedmiotem wymiany na wielu
Aktywnych Rynkach cenie notowanej na rynku gtéwnym.

2. Podstawg wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku
gtéwnego, a w uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku gtéwnego, o ktérych mowa w Rozporzadzeniu, ustalone
w uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3. W szczegdlnosci dopuszcza sie przyjecie jako rynku gtdwnego, rynku podstawowego wskazanego dla danego sktadnika lokat
(tzw. ,primary exchange”), rynku zorganizowanego w kraju emitenta danego sktadnika lokat lub wybranych rynkéw
posrednikdw oraz transakcji bezposrednich, o ile ilos¢ skfadnikéw lokat wprowadzonych do obrotu na tych rynkach zapewnia
informacje na temat biezacych cen danego sktadnika lokat.

4. Wyboru rynku gtdwnego, dokonuje sie w oparciu o powyzsze kryteria, na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego.

5. W przypadku, gdy warto$¢ godziwa sktadnika lokat lub zobowigzania finansowego w Dniu Wyceny jest ustalana na podstawie
ceny notowanej na Aktywnym Rynku, przy wycenie wartosci godziwej stosowana jest ostatnia dostepna na Dzien Wyceny, cena
ustalona na Aktywnym Rynku (a w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotem wymiany na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku — na rynku gtéwnym), z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywdw Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny
ceny referencyjnej (w tym kursu fixing) lub ceny zamkniecia a w przypadku braku ceny zamkniecia — innej ustalonej przez rynek
wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatnig dostepng cene przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢ z Dnia Wyceny.

Wycena sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych za pomocg modelu

1. Jezeli w Dniu Wyceny nie mozna ustali¢ wartosci godziwej sktadnikdw lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym
Rynku, do wyceny stosuje sie cene otrzymang za pomocg modelu. Przy doborze modelu wyceny uwzglednia sie dostepnosc¢
odpowiednich danych wejsciowych do modelu, przy czym najwyzszy priorytet nadaje sie wejsciowym danym obserwowalnym w
sposOb posredni badz bezposredni (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej), za$ najnizszy — nieobserwowalnym danym
wejsciowym (poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).
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2. Z zastrzezeniem ust. 3 i 4, jezeli dla danego skfadnika lokat, w Dniu Wyceny dostepne sg odpowiednie ceny pochodzace z
rynku, ktéry nie jest aktywny lub ceny podobnych sktadnikéw lokat pochodzace z Aktywnego Rynku przy wycenie wartoSci
godziwej stosowany jest model wyceny wykorzystujacy te ceny.

3. Przy wycenie wartosci godziwej jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych, a takze tytutdw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania za pomocg modelu dopuszcza sie stosowanie wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa ogtoszonej na Dziedh Wyceny przez zarzadzajgcego
funduszem lub instytucja wspdlnego inwestowania.

4. Przy wycenie wartosci godziwej dtuznych papierow wartosciowych za pomocg modelu dopuszcza sie stosowanie danych
wejsciowych potwierdzonych przez rynek tj. ostatniej dostepnej na Dzien Wyceny ceny opublikowanej przez niezalezng
instytucje $wiadczaca tego rodzaju ustugi, ktdra w szczegdinosci moze nie opierac sie wylgcznie na cenach notowanych.

5. Z zastrzezeniem ust. 4 w czesci Szczegolne metody wyceny skiadnikéw lokat i zobowigzan, jezeli nie mozna ustali¢ wartosci
godziwej dtuznych instrumentéw finansowych za pomoca metod opisanych powyzej (ust. 2 i 4), przy wycenie wartosci godziwej
stosowany jest model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka, polegajacy na
kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stép procentowych z
krzywych rentownosci odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

6. Jezeli nie mozna ustali¢ wartosci godziwej udziatowych papieréow wartosciowych lub udziatéow w spdtkach za pomocg modelu
wykorzystujgcego dane wejsciowe obserwowalne na rynku w sposob bezposredni lub posredni, przy wycenie wartosci godziwej
stosuje sie w szczegolnosci metode skorygowanych aktywdw netto lub metode dochodowa.

7. Z zastrzezeniem ust. 4 w czesci Szczegdlne metody wyceny sktadnikow lokat i zobowigzan finansowych, transakcje reverse
repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia sie w warto$ci godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych z uwzglednieniem zatozer dotyczacych ryzyka, polegajacego na kalkulacji wartosci oczekiwanej
kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stdp procentowych z krzywych rentownoSci
odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

8. Transakcje dotyczace wymiany ptatnosci walutowych lub odsetkowych oraz stop procentowych wycenia sie w wartosci
godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych z uwzglednieniem zatozen dotyczacych ryzyka,
polegajacego na kalkulacji wartosci oczekiwanej kazdego przeptywu oraz jej zdyskontowaniu na Dzien Wyceny przy uzyciu stop
procentowych z krzywych rentownosci odpowiednich dla danego typu instrumentu i waluty.

9. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niz wymienione w ust. 8 wycenia za pomocg modeli, o ktérych mowa w
ust. 1, z uwzglednieniem specyfiki danego instrumentu. W szczegdlnosci, opcje wycenia sie w wartosci godziwej przy
zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu Blacka Scholesa Iub ich powszechnie uznanych metod estymaciji.

10. Prawa poboru, ktére nie sg przedmiotem wymiany rynkowej wycenia sie za pomocg modeli, o ktérych mowa w ust. 1, przy
zastosowaniu wartosci teoretycznej prawa poboru.

11. Jezeli prawa do akcji sg tozsame w prawach do akcji, dla ktorych jest dostepna cena notowana na Aktywnym Rynku przy
wycenie wartosci godziwej stosuje sie te cene, a w przypadku gdy nie jest mozliwe zastosowanie tej zasady, prawa do akcji
wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o warto$¢ godziwg prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

12. Obligacje zamienne wycenia sie zgodnie z zasadami okre$lonymi dla pozostatych dtuznych papieréw wartosciowych z
uwzglednieniem wartosci godziwej prawa do zamiany oszacowanej za pomocg modeli, o ktérych mowa w ust. 1.

13. Diuzne papiery warto$ciowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia sie w wartoéci godziwej oszacowanej za
pomocg modeli, o ktdrych mowa w ust. 1, z uwzglednieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego.

14. Metody wyceny sktadnikdw lokat Funduszu i modele, o ktérych mowa w ust. 1, podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.
Zmiany w zakresie metod i modeli wyceny podlegajg publikacji w sprawozdaniach finansowych Funduszu.

Szczegolne metody wyceny sktadnikéw lokat i zobowigzan finansowych

1. Papiery wartosciowe, ktorych wiasno$¢ zostata przeniesiona przez Fundusz na druga strone w wyniku zawarcia umowy
pozyczki papieréw wartosciowych, stanowig sktadnik lokat Funduszu i wycenia sie je wedtug zasad przyjetych dla tych papieréow
wartosciowych. Przychody z tytutu udzielenia pozyczki papierow wartosciowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami
ustalonymi w umowie.

2. Papiery wartosciowe, ktdrych Fundusz stat sie wiascicielem w wyniku zawarcia umowy pozyczki papierow wartosciowych, nie
stanowig skfadnika lokat Funduszu. Koszty z tytutu otrzymania pozyczki papieréw wartoSciowych Fundusz rozlicza zgodnie z
warunkami ustalonymi w umowie.

3. Zobowigzania Funduszu z tytutu krotkiej sprzedazy papierow wartosciowych wycenia sie wedtug zasad przyjetych dla tych
papieréw wartosciowych.
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4. W przypadku transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytéw bankowych o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 92 dni
dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

5. W przypadku aktywdw i zobowigzan finansowych:

a. o pierwotnym terminie zapadalno$ci nie diuzszym niz 92 dni, ktéry to termin dotychczas nie podlegat wydtuzeniu,
oraz

b. niepodlegajacych operacjom objecia diuznych papierow wartosciowych kolejnej emisji potgczonych z umorzeniem
posiadanych przez Fundusz dtuznych papieréw wartosciowych wczesniejszej emisji

dopuszcza sie wycene metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z
uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow.

6. Transakcje repo/sell-buy back, zaciggniete kredyty i pozyczki Srodkéw pienieznych oraz dtuzne instrumenty finansowe
wyemitowane przez Fundusz wycenia sie poczawszy od dnia ujecia w ksiegach przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

7. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w walucie, w ktdrej s3 notowane na
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na Aktywnym Rynku, w walucie, w ktdrej sg denominowane.

8. Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walucie obcej, wykazuje sie w ztotych po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Warto$¢ Aktywow notowanych lub
denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okreSla sie w relacji do dolara
amerykanskiego.

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

Zmiany metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych i metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania

W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania Funduszu.
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NOTA 2 Naleznosci Funduszu

30.06.2023 31.12.2022
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek, w podziale na podmioty udzielajace pozyczek 0 0
Pozostate, w tym: 1 0
naleznosci od Towarzystwa 1 0
Razem 1 0
NOTA 3 Zobowigzania Funduszu
30.06.2023 31.12.2022

Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 1 085 1498
Z tytutu instrumentéw pochodnych 2 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 61 3
Z tytutu wyptaty dochoddw funduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 11 10
Pozostate zobowigzania, w tym: 8 8
zobowigzania wobec kontrahentow 0 5
Razem 1167 1519
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NOTA 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Struktura srodkow pienieznych na rachunkach bankowych:
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30.06.2023 31.12.2022
Wartos¢ na Wartosc na dzien Wartosc¢ na Wartos¢ 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: 24 394
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. PLN 22 22 380 380
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. EUR 0 1 2 10
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. usb 0 1 1 4
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych:
01.01.2023 - 30.06.2023 01.01.2022 - 31.12.2022
Wartos¢ na Wartos¢ na dzien Wartos¢ na Wartos¢ 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.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 336 251
- PLN 322 322 176 176
- EUR 2 10 5 22
= usD 1 4 12 53

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

podstawowych na kazdy dzier kalendarzowy biezacego okresu sprawozdawczego.
Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje:

Nie dotyczy
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NOTA 5 Ryzyka

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej:

Ryzyko stop procentowych dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub negatywnej zmiany wyniku
finansowego w konsekwencji wrazliwosci na zmiany stop procentowych. W szczegdlnosci ryzyko zmiany wartosci godziwej
wynikajace ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dtuznych papierach wartosciowych, instrumentach pochodnych na
stope procentowa, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowigzaniu sie drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz
innych instrumentach o charakterze dtuznym, natomiast ryzyko przeptywow sSrodkéw 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 aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzien 30 czerwca 2023 r.

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

I. Aktywa obcnazope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 7551 99,67%
stopy procentowej:

1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4701 62,05%
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 850 37,62%
II. Z_ob(_)Wlazanla obcigzone ryzyku?m wartosci godziwej 1085 14,32%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 1 085 14,32%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
III. {\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 6333 83,59%
wynikajacym ze stopy procentowej:

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4268 56,33%
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 065 27,26%
IV. Zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych 0 0,00%
wynikajacym ze stopy procentowej: ! °
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzier 31 grudnia 2022 r.

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

I. Aktywa obaazope ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze 7793 95,05%
stopy procentowej:
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
2. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5125 62,51%
3. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 668 32,54%
II. Z'ob(_>W|azan|a obciazone ryzykle_m wartosci godziwej 1498 18,27%
wynikajacym ze stopy procentowej:
1. Z tytutu transakcji repo / sell-buy back 1498 18,27%
2. Instrumenty pochodne 0 0,00%
III. {-\kt_ywa obcigzone ryzykiem pr_zeplywow pienieznych 6 166 75,20%
wynikajgcym ze stopy procentowej:
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4229 51,58%
2. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1937 23,62%
IV. Zobowiazania obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych

- : 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej:
1. Instrumenty pochodne 0 0,00%

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym:

Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie jego zdolnosci
kredytowej zagrazajacej wykonaniu zobowigzania, w szczegdlnosci z tytutu wyemitowanych papieréw wartosciowych, otwartych
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transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowigzaniu sie kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe
obejmuje rowniez depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych $rodki pieniezne. Koncentracja ryzyka kredytowego
zostata zaprezentowana, jako warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem kredytowym danego podmiotu, ktérych
udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien bilansowy.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym na dzier 30 czerwca 2023 r.

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

godzhyeh dodutkowneh sabezpleciey 7576 100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 0,32%
Naleznosci 1 0,01%
Transakgcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4701 62,05%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 850 37,62%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdlnych

kategoriach lokat:

Bank Gospodarstwa Krajowego 2 448 32,31%
Dtuzne papiery wartosciowe 2 448 32,31%
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 402 5,31%
Diuzne papiery wartosciowe 402 5,31%
Skarb Panstwa Rumunii 433 5,72%
Dtuzne papiery wartosciowe 433 5,72%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 4268 56,33%
Diuzne papiery wartosciowe 4 268 56,33%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym na dzien 31 grudnia 2022 r.

Wartosc na dzien bilansowy Procentowy udziat w
w tys. zt aktywach ogétem

b e Y sy (v wartoi
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 394 4,81%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5125 62,51%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 680 32,68%
Pozostate 0 0,00%
II. Znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdinych

kategoriach lokat:

Bank Gospodarstwa Krajowego 2 286 27,88%
Dtuzne papiery wartosciowe 2 286 27,88%
Skarb Panstwa Republiki Paragwaju 449 5,48%
Dtuzne papiery warto$ciowe 449 5,48%
Skarb Panstwa Rumunii 447 5,45%
Dtuzne papiery warto$ciowe 447 5,45%
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej 4229 51,58%
Dtuzne papiery wartosciowe 4229 51,58%
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Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym:

Ryzyko walutowe aktywdw i zobowigzan Funduszu dotyczy utraty wartosci aktywow, wzrostu poziomu zobowigzan lub
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrazliwosci na zmiany kurséw walut. Koncentracja ryzyka walutowego
zostata zaprezentowana jako wartos¢ bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych, ktorych

udziat w aktywach Funduszu przekroczyt 5% wedtug stanu na dzien

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem waluto

bilansowy.

wym na dzier 30 czerwca 2023 r.

Wartosc na dzien bilansowy Procentowy udziat w
w tys. zt aktywach ogétem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 435 5,74%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 0,03%
Naleznosci 0 0,00%
Transakgcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 433 5,71%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 2 0,03%

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Funduszu ryzykiem waluto

wym na dzien 31 grudnia 2022 r.

Wartosc na dzien bilansowy Procentowy udziat w
w tys. zt aktywach ogé6tem
I. Aktywa obciazone ryzykiem walutowym: 922 11,25%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14 0,17%
Naleznosci 0 0,00%
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 896 10,93%
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 0,15%
Pozostate 0 0,00%
II. Zobowiazania obcigzone ryzykiem walutowym 0 0,00%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 30 czerwca 2023 r.

Udziat w aktywach ogoétem

1. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegdlnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery wartosciowe

EUR

5,72%

Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzien 31 grudnia 2022 r.

Udziat w aktywach ogo6tem

I. Znaczaca koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat:

Dtuzne papiery wartosciowe

EUR

5,45%

usb

5,48%

W celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego Fundusz moze zawierac

umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne, w tym

takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne. W przypadku, gdy Fundusz posiadat tego typu umowy na dzien bilansowy,

cel ich zawarcia zostat wskazany w Nocie 6.

( 226400555 in.pzu.pl Strona 25 z 36





POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 30 czerwca 2023 r.

Fundusz moze réwniez wzywac kontrahentdw do ztozenia zabezpieczen w celu zabezpieczenia ryzyka niewywigzania sie przez
nich ze zobowigzan wobec Funduszu z tytutu transakcji, ktorych przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne
oraz transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych. W przypadku, gdy otrzymane przez Fundusz zabezpieczenia
przekraczajg 5% wartosci aktywow Funduszu, zostaly one wykazane w Nocie 3, w pozycji ,pozostate zobowigzania z tytutu

otrzymanych przez Fundusz zabezpieczen”.
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NOTA 6 Instrumenty pochodne

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzief 30 czerwca 2023 .

W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentdéw 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 30 czerwca 2023 r.

s . . Rodzaj Wartosc . L Wartosci przyszitych
Typozzajj:e] NaszC::,s;:‘:m:ntu instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji Wartosc przyszl{:,h;:a)tnosm funduszu ptatnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pozyc) P 9 pochodnego (w tys. zb) ' (w tys.)
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka ey
Pozycja krotka 16.06.2023 07.07.2023 FX swap inwestycyjnego 0 3|USD 12|PLN 2023-07-07
. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka } N7
Pozycja krotka 29.06.2023 13.07.2023 FX swap inwestycyjnego 2 90| EUR 399|PLN 2023-07-13
Instrumenty pochodne wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2022 r.
C . . Rodzaj Wartosc L. , . Wartosci przysztych
Typozzaf_:e] Nazu:;':c;‘r:,s::;m:ntu instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji Wartosc przyszl(y‘:,htys}a)tnoscn funduszu ptatnosci kontrahenta | Data zapadalnosci
pozyc P 9 pochodnego (w tys. zt) ' (w tys.)
. . FX Swap USD PLN ograniczenie ryzyka oy
Pozycja krotka 07.12.2022 05.01.2023 FX swap inwestycyjnego 7 106|USD 474|PLN 2023-01-05
. . FX Swap EUR PLN ograniczenie ryzyka N1
Pozycja krotka 07.12.2022 17.01.2023 FX swap inwestycyjnego 5 95|EUR 451|PLN 2023-01-17
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NOTA 7 Transakcje repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back, pozyczek papieréw wartosciowych

30.06.2023 31.12.2022

I. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 0 0
1. Transakcje, w wyniku ktdrych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i ryzyk 0 0
II. Transakcje przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu, w tym: 1085 1498
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wiasnosci i ryzyk 1 085 1498
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i ryzyk 0 0
II1. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréow wartosciowych
1V. Zobowiazania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez fundusz w trybie 0 0
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
NOTA 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
NOTA 9 Waluty i roznice kursowe
Walutowa struktura pozycji bilansu:

30.06.2023 31.12.2022

Pozycja bilansowa

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartosc¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Wartosc na dzien
bilansowy w danej
walucie w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

S$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 24 394
PLN 22 22 380 380
EUR 0 1 2 10
usb 0 1 1 4
Naleznosci 1 0
PLN 1 1 0 0
usb 0 0 0 0
Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
fyk,:?(ﬂniki lokat notowane na aktywnym 4701 5125
PLN 4 268 4 268 4229 4229
EUR 97 433 95 447
usD 0 0 102 449
::::Svr:‘ll;:':orl;itk :lenotowane na 2850 2 680
PLN 2850 2850 2 668 2 668
EUR 0 0 1 5
usb 0 0 2 7
Zobowigzania 1167 1519
PLN 1165 1165 1519 1519
EUR 0 2 0 0

( 226400555 in.pzu.pl

Strona 28 z 36






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 30 czerwca 2023 r.

Kursy srednie walut obcych wyliczone przez NBP na dzien 30 czerwca 2023 r.

Kurs w stosunku do zt Waluta

4,4503 |EUR
4,1066 |USD
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Dodatnie roznice kursowe:

POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzier 30 czerwca 2023 r.

Skiladniki lokat

01.01.2023 - 30.06.2023

01.01.2022 - 31.12.2022

01.01.2022 - 30.06.2022

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 46 0 337 47 151 123
Ujemne roznice kursowe:
01.01.2023 - 30.06.2023 01.01.2022 - 31.12.2022 01.01.2022 - 30.06.2022
Skiladniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane
Diuzne papiery wartosciowe 0 -29 0 0 0 0

( 226400555 in.pzu.pl

Strona 30 z 36






POLROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majatku na dzien 30 czerwca 2023 r.

NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja

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

01.01.2023 - | 01.01.2022 - | 01.01.2022 -

30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 25 204 100
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 56 -397 -173
RAZEM 81 -193 -73

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

lokat"
01.01.2023 - | 01.01.2022- | 01.01.2022 -
30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 -164 -162
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 165 -104 -266
RAZEM 168 -268 -428
Wyptacone dochody
Nie dotyczy

Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwigzany z wplywem do funduszu srodkoéw pienieznych,
w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, ktorych rozliczenie pieniezne ma nastgpi¢ niezwlocznie,
w terminie przyjetym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w zwiazku z:

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy
w tys.
30.06.2023 31.12.2022 | 30.06.2022
1. zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla ktdrych nie nastgpita jeszcze ptatnosé 0 0 0
2. transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych bedacych 0 0 0
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
3. transakcjami zamiany papieréw wartosciowych lub praw majatkowych niebedacych 0 0 0
przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym
NOTA 11 Koszty Funduszu
Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Nie dotyczy
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
01.01.2023 - | 01.01.2022 - | 01.01.2022 -
30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
1. Cze$¢ stata wynagrodzenia 21 44 21
2. Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw funduszu 0 0 0
RAZEM 21 44 21
NOTA 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020

I. Wartosc¢ aktywow netto w tys. zt 6 680 10 490 21 007
II. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa n/d n/d n/d
III. Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa
A 59,35 60,16 61,95
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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 nastapily 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.

Zbiorcza wartos¢ aktywow i zobowigzan sklasyfikowanych na poszczegélnych poziomach hierarchii wartosci
godziwej.

Ze skladnikami lokat, ktdrych warto$¢ godziwa jest szacowana za pomocg modeli wyceny gdzie wszystkie znaczace dane
wejsciowe sg obserwowalne (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej) lub opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii
wartosci godziwej) wigzg sie nastepujace ryzyka:

1. ryzyko danych — ryzyko wynikajace z wykorzystania do budowy i stosowania modeli nieprawidtowych,
niewiarygodnych lub niekompletnych danych;

2. ryzyko zatozen i metodologiczne — ryzyko wynikajace z zatozen lub uproszczen wykorzystanych przy budowie modelu
badz wykorzystania do budowy modeli lub ustalania parametréw, niewtasciwych narzedzi, technik lub metod (w tym
statystycznych);

3. ryzyko administrowania — ryzyko niewfasciwego zastosowania lub dziatania modeli z powodu ich nieadekwatnego
monitorowania, walidacji, implementacji oraz aktualizacji.
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ZBIORCZA WARTOSC AKTYWOW I ZOBOWIAZAN SKLASYFIKOWANYCH
WG POZIOMOW HIERARCHII WARTOSCI GODZIWE]

30.06.2023

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku

Poziom 2 - Cena otrzymana przy
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie
wszystkie znaczace dane wejsciowe sg
obserwowalne w sposo6b bezposredni lub
posredni

Poziom 3 - Cena ustalona za pomoca
modelu wyceny opartego o dane
nieobserwowalne

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartosc na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

Wartos¢ na dzien
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach netto

I. Aktywa 4 268 66,59 3283 51,22 0 0,00
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00
2. Sktadniki lokat 4268 66,59 3283 51,22 0 0,00
Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa do akdji 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Prawa poboru 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 4268 66,59 3283 51,22 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialno$cia 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
‘SI'I\(/EtClIJZII\L :czzaeztrr;iﬁit(\:/;a emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Nieruchomosci 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00
I1. Zobowiazania 0 0,00 2 0,03 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0,00 2 0,03 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00
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LACZNY UDZIAL PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKEADNIKOW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA
POZIOMIE 21 3

Razem 51,22

30.06.2023

Informacje o poszczegolnych aktywach i zobowiazaniach finansowych wycenionych metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytulu utraty wartosci
sktadnika aktywow oraz o ich wartosci i udziale w aktywach lub zobowigzaniach na dzien bilansowy.

WARTOSC AKTYWOW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA SKORYGOWANEJ 30.06.2023

CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY Wartosé na dzien Procentowy udziat w

PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt aktywach ogétem
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00
2. Sktadniki lokat 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 0 0,00
Wierzytelnosci 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0,00
Weksle 0 0,00
Depozyty 0 0,00
Inne 0 0,00
3. Pozostate aktywa 0 0,00
WARTOSC ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODA 30.06.2023
SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU — — - - -
EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLEDNIENIEM ODPISOW Z Wartos¢ na dziefi | Procentowy udziat w zobowiazaniach
TYTULU UTRATY WARTOSCI bilansowy w tys. zt ogétem

1. Z tytutu transakgji repo / sell-buy back 1 085 92,97
2. Z tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 0 0,00
3. Z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0,00

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej, powody tych przeniesien i stosowane
przez Fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia miedzy poziomami powinny nastapi¢.

Przeniesienia pomiedzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartosci godziwej nastepujg w przypadku stwierdzenia, ze nastgpita zmiana wolumenu
lub poziomu aktywnosci rynku w stosunku do normalnej aktywnosci rynku dla danego skiadnika lokat uzasadniajgca przeniesienie pomiedzy
poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na podstawie nastepujgcych czynnikéw.

e wolumenu transakcji;

e aktualnosci notowanych cen;

e roznic cen wystepujacych pomiedzy animatorami rynku;
e  dostepnosci do informacji na temat transakgji.

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartosci godziwej:

Sktadniki lokat Wartosc na dzien bilansowy w tys. zt

Dtuzne papiery wartosciowe 402

Kwoty przeniesien miedzy poziomem 2, a poziomem 1 hierarchii wartosci godziwej:

Nie wystapity.

Opis technik wyceny oraz dane wej$ciowe wykorzystane w wycenie wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2
albo poziomie 3 hierarchii

Poczawszy od dnia 1 lipca 2021 r. tj. od dnia dostosowania rachunkowosci Funduszu do zmienionych przepiséw wprowadzonych
rozporzadzeniem Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r., zmieniajgcym rozporzadzenie w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych nie dokonywano zmian technik wyceny.

Warto$¢ godziwg sktadnikow lokat sklasyfikowang na poziomie 2 okre$la sie na podstawie dostepnych publicznie kwotowan pochodzacych z
rynku, ktory nie jest aktywny lub (w przypadku dtuznych instrumentéw finansowych) na podstawie cen ustalonych i publikowanych przez
niezalezny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania pochodzace od uczestnikdw rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku
ich braku — przy wykorzystaniu innych modeli wyceny.
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Warto$¢ godziwg dtuznych instrumentdw finansowych, wyznacza sie metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych. Krzywa
dyskontowa zbudowana jest z krzywej referencyjnej odzwierciedlajgcej poziom stép wolnych od ryzyka, do ktdérej dodawane sg spready
odzwierciedlajgce specyfike instrumentu i ryzyko z nim zwigzane. Powyzsze spready sg ustalane na moment poczatkowego ujecia
instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a nastepnie okresowo aktualizowane w zaleznosci od dostepnosci, odpowiednio w oparciu o
dane o transakcjach (obserwowalne dane wejéciowe) lub w oparciu o analize zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane
wejsciowe). Dane wejsciowe do wyceny takie, jak krzywe rentownosci, kursy walutowe i spready sektorowe sg pobierane z systemdw
informacyjnych.

Warto$¢ godziwg kapitatowych instrumentéw finansowych okre$la sie na w oparciu o modele wyceny bazujgce na dostepnych danych
rynkowych lub w oparciu o obecng wartos¢ przysztych, prognozowanych wynikdw spotek. Wycene metodg dochodowg przeprowadza sie z
wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: sprawozdan finansowych spoétki, prognozowanego budzetu spotki, danych
makroekonomicznych i danych operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przeptywy pieniezne sg dyskontowane stopg dyskonta
odpowiadajacg poziomowi ryzyka generowanych przeptywdw, dajagc w wyniku warto$¢ biezacg strumienia przeptywow pienieznych
generowanych przez wyceniany podmiot. Nastepnie okreSla sie warto$¢ rezydualng na koniec okresu prognozy, ktéra jest réwniez
dyskontowana i powieksza ogoing warto$¢ wycenianego podmiotu.

Warto$¢ godziwg jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego
inwestowania majacych siedzibe za granicg okresla sie wedtug wartosci jednostki uczestnictwa i certyfikatéw inwestycyjnych publikowanych
przez podmioty zarzadzajgce funduszem.

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktow terminowych (ang. forward) oraz
kontraktéw zamiany oprocentowania typu IRS okreslana jest metoda zdyskontowanych przysztych przeptywéw pienieznych. Do
dyskontowania przeptywéw pienieznych uzywane sg stawki z krzywych OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzgledniajgcych walute, w
ktdrej denominowany jest depozyt zabezpieczajacy dla danego instrumentu.

Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamkniecia oraz zmiany w okresie sprawozdawczym w przypadku wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej. Kwota lacznych zyskow lub strat za okres
sprawozdawczy w przypadku wycen wartosci godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Nie dotyczy. Na dzien 30 czerwca 2023 r. oraz 31 grudnia 2022 r. Fundusz nie posiadat sktadnikéw lokat wycenianych w wartosci godziwej,
sklasyfikowanej na poziomie 3.

Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez Fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartosci
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej

Nie dotyczy. Na dzien 30 czerwca 2023 r. oraz 31 grudnia 2022 r. Fundusz nie posiadat sktadnikdw lokat wycenianych w wartosci godziwej,
sklasyfikowanej na poziomie 3.

Informacje ilosciowe na temat nieobserwowalnych danych wejsciowych wykorzystanych w wycenie wartosci godziwej, w
tym prezentacja wplywu wrazliwosci wyceny wartosci godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Nie dotyczy. Na dzien 30 czerwca 2023 r. oraz 31 grudnia 2022 r. Fundusz nie posiadat sktadnikdw lokat wycenianych w wartosci godziwej,
sklasyfikowanej na poziomie 3.

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wpltyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkows i finansowg, ptynnosc¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Funduszu.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bteddw podstawowych majgcych wptyw na sytuacje majatkows i finansowa,
ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu. Nie wystapity przypadki:

e informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa,

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

e nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Funduszu.

Niepewnos¢, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

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

Ocena kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz w ciggu co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego uwzglednia wptyw sytuacji
makroekonomicznej oraz geopolitycznej, w tym rosyjskiej agresji na Ukraine na dziatalno$¢ inwestycyjng oraz wyniki finansowe Funduszu.

Na dzien 30 czerwca 2023 r. oraz dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Fundusz nie posiadat sktadnikdw portfela z bezposrednim
ryzykiem krajow uczestniczacych w dziataniach wojennych tj. Federacji Rosyjskiej, Ukrainy i Republiki Biatorusi.

Zarzad Towarzystwa w toku prowadzonych analiz uwzglednit w szczegdlnosci:

e  ptynnosc¢ portfela inwestycyjnego, w tym mozliwos¢ obstugi zwiekszonej liczby zlecerh umorzenia jednostek uczestnictwa,

e  skiad portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartosci aktywow po dacie bilansowej,

e  stosowane strategie inwestycyjne, w tym kwestie alokacji w instrumenty emitentéw cechujacych sie wyzszym ryzykiem
kredytowym oraz aktywny hedging,

e ryzyko przekroczen limitdw inwestycyjnych i limitdw bedacych przestankami likwidacji Funduszu.
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Biorgc pod uwage wyniki powyzszych analiz, w opinii Zarzadu Towarzystwa, na dzief bilansowy oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania mimo mozliwosci wzrostu ryzyka utraty ptynnosci i ryzyka kredytowego, niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuacji dziatalnosci
w okresie co najmniej 12 miesiecy nie wystepuje. Aktualny poziom ryzyka jest spdjny z profilem Funduszu.

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych

Nie wystapity

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieoptaconych w catosci ceny emisyjnej
Nie wystapity

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ aktywow Funduszu
Nie wystapity

Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do ktérych minagt termin platnosci lub wystepuja opo6znienia
w regulowaniu odsetek lub innych zobowigzan umownych

Nie wystapity
Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczen inwestycyjnych

Towarzystwo monitoruje zgodno$¢ obowigzujacej siatki limitdw ustawowych i statutowych z aktualnym sklkadem portfela Funduszu i w
przypadku przekroczenia limitdw okreSla wymagane dziatania. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano naruszen ograniczen
inwestycyjnych.

Na dzien bilansowy dywersyfikacja sktadnikdw lokat wchodzacych w skiad portfela Funduszu byta zgodna z obowigzujgcymi limitami
ustawowymi i statutowymi.

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

Nie wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w istotny sposob wptynac na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i
ich zmian sprawozdaniu Funduszu.

( 226400555 in.pzu.pl Strona 36 z 36





				2023-08-28T08:38:45+0200





				2023-08-28T11:53:17+0200





				2023-08-28T12:36:39+0200





		



				2023-08-28T13:20:26+0200





				2023-08-28T13:41:34+0200





				2023-08-28T14:06:06+0200










LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA pZU
DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU

Szanowni Paristwo,

Pierwsza potowa 2023 roku na rynkach akgji i obligacji uptyneta pod znakiem wzrostéw. DotozyliSmy najwyzszych staran,
aby jak najlepiej wykorzystac te sprzyjajaca koniunkture i nadarzajace sie okazje inwestycyjne.

Przedstawiamy Panstwu sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi przepisami pétroczne sprawozdania finansowe za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r. funduszy:

e PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy (dalej: ,PZU FIO Parasolowy”) wraz subfunduszami,
e PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majatku (dalej: ,PZU FIO Ochrony Majatku”),
e  PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum (dalej: ,,PZU SFIO Universum”).

Jestesmy przekonani, ze szczegétowe informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych funduszy w sposéb rzetelny
przedstawiaja ich sytuacje.

Gospodarka

W pierwszej potowie 2023 roku Swiatowa gospodarka rosta wbhrew wczesniejszym, powszechnym obawom o nadejscie
recesji. Motorem globalnego wzrostu byty sektory ustugowe. Tam ptynat popyt konsumentdw przekierowany z towaréw,
ktérymi gospodarstwa domowe nasycity sie w okresie pandemii. Ponadto wsparciem dla Swiatowej gospodarki byto
ozywienie w Chinach zwigzane ze zniesieniem restrykgcji sanitarnych oraz zanikanie zaburzert w globalnych tarcuchach
dostaw. Pod koniec pdtrocza koniunktura w wiekszosci regionéw $wiata wydawata sie stabnac. Przyczynito sie do tego
silne zaostrzenie polityki pienieznej przez banki centralne i warunkéw udzielania kredytéw przy jednoczesnym
ograniczeniu stymulacji fiskalnej. Ta spadkowa tendencja moze sie przetozy¢ na wolniejszy wzrost gospodarczy w dalszej
czesci roku.

Globalna inflacja systematycznie spadata z ponad 30-letniego szczytu osiggnietego w koricu 2022 roku i kolejne miesiace
powinny przynies¢ jeszcze nizsze odczyty. Przy wysokiej bazie poréwnawczej poprzedniego roku (silne wzrosty cen
w pierwszej potowie ub.r.) spadata dynamika cen nosnikéw energii i zywnosci. Zdecydowanie wolniej obnizata sie inflacja
bazowa, ktéra nie uwzglednia tych dwdch komponentdéw. Wynikajace z tego ryzyka dla osiagniecia celéw inflacyjnych
zmusity banki centralne krajéw rozwinietych, ktére z opdznieniem przystepowaty do walki z inflacja, do kontynuacji
podwyzek stop procentowych.

W Polsce, po silnym wzroscie PKB w roku ubiegtym (5,1%), w 2023 roku koniunktura w gospodarce wyraznie ostabta.
Spowodowane to byto spadkiem realnej konsumpcji przy rekordowo wysokiej inflacji oraz efektami wczesniejszego
zaostrzenia polityki pienieznej. Drugie pdtrocze powinno przynie$¢ pewne ozywienie wzrostu gospodarczego w Polsce, ale
wynik dla catego roku z duzym prawdopodobienstwem uksztattuje sie na poziomie ponizej 1%. Podobnie jak na $wiecie,
nadal najwiecej emocji budzit wzrost inflacji. W lutym siegneta ona 18,4% r/r, poziomu najwyzszego od ponad 26 lat, ale
do konca poétrocza spadta o prawie 7 punktéw procentowych. Tendencja spadkowa ma podobne zrédta, jak w procesach
globalnych i powinna utrzymad sie w kolejnych miesigcach.

Akcje

Pierwsze pdtrocze 2023 roku na rynkach akcji byto jednym z najmocniejszych w ostatnich latach. Wzrosty na gietdach miaty
miejsce po obu stronach Oceanu. Prym wiodty najwieksze spétki technologiczne z USA napedzane perspektywami
skokowego wzrostu zyskow za sprawg rozwoju sztucznej inteligencji. W rezultacie indeks Nasdag-100 wzrdst 0 38,75%, co
byto jego najlepszym pdtroczem od 1983 r. Najwazniejszy amerykanski indeks S&P 500 zyskat w tym czasie 15,91% -
gtownie dzieki swietnej dyspozycji waskiego grona big techdw, cho¢ pod koniec pétrocza do wzrostéw na rynku akcji
w USA dotaczyty wszystkie sektory. Akcje europejskie musiaty uznaé wyzszo$¢é amerykanskich. Indeks STOXX Europe 600
zyskat od poczatku roku 8,72%, czyli nieco ponad potowe tego, co S&P 500. Te relatywna stabo$¢ mozna wyttumaczyé
m.in. obawami o koniunkture gospodarcza - zwtaszcza w kontekscie rozczarowujacych danych z Chin. Tempo ozywienia
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w Paristwie Srodka po otwarciu gospodarki okazato sie wolniejsze niz sie spodziewano, co jest istotne réwniez dla spétek
z Europy ze wzgledu na ich silne powigzania handlowe z Chinami. Inwestoréw niepokoit tez bardziej stanowczy ton
decydentdw z Europejskiego Banku Centralnego w zakresie walki z inflacja.

Polskie indeksy gietdowe réwniez odnotowaty bardzo solidne, dwucyfrowe wzrosty. Gtéwny indeks WIG zyskat 17,09%,
dzieki czemu w pierwszym pétroczu 2023 roku polska gietda wypadta lepiej od amerykanskiej. Koszulke lidera wywalczyt
sWIG80, skupiajacy gietdowe spotki z GPW o mniejszej kapitalizacji. Od potowy pétrocza swietng dyspozycjg wykazat sie
takze indeks blue chipdw, czyli WIG20.

Obligacje

Obligacje rozpoczety 2023 rok zimpetem. Na fali dezinflacyjnej euforii indeks globalnych obligacji obliczany przez agencje
Bloomberg zaliczyt swoj najlepszy styczen w tym stuleciu, a rentownosci polskich obligacji 10-letnich po imponujacym
rajdzie obnizyty sie z prawie 7 do ok. 5,7%. Polskim papierom skarbowym sprzyjaty zaréwno globalny wzrost apetytu na
ryzyko, jak i czynniki lokalne. W lutym hurraoptymizm wyparowat, bo stato sie jasne, ze wojna ze wzrostem cen na Swiecie
nie zostata jeszcze wygrana. Marcowa informacja o bankructwie amerykanskiego Silicon Valley Bank oraz ryzyko upadtosci
kolejnych bankéw daty sygnat, ze silne podwyzki stop procentowych coraz mocniej przektadaja sie na realna gospodarke.
Okazato sie to niespodziewanym paliwem dla rynku obligacji, poniewaz w efekcie napietej sytuacji w sektorze bankowym
inwestorzy diametralnie zmienili swoje zapatrywania na przyszte dziatania amerykanskiego banku centralnego.

Po trwajacej jaki$ czas euforii w kwietniu na $wiatowych rynkach obligacji zapanowat wzgledny spokéj, podczas gdy
polskie obligacje skarbowe, pomimo braku pozytywnego impulsu z zagranicy, kontynuowaty umocnienie. W maju przez
najwazniejsze Swiatowe rynki obligacji - w tym USA i Niemczech - przetoczyta sie przecena. Wywotaty jg m.in. trwajace do
ostatniej chwili negocjacje w sprawie podniesienia limitu zadtuzenia w Stanach Zjednoczonych oraz niepokojace
inwestoréw sygnaty naptywajace z gospodarek oraz bankéw centralnych. Polskie obligacje oparty sie tym negatywnym
tendencjom, do czego przyczynito sie pojawienie sie szans na obnizki stop procentowych w Polsce jeszcze w biezacym
roku. Podobnie byto w czerwcu. Podczas gdy obligacje krajow rozwinietych znalazty sie pod presja komunikatow
najwiekszych bankéw centralnych o potrzebie prowadzenia dalszej walki z inflacja, rynki wschodzace poradzity sobie
bardzo dobrze. W tym wzrostowym gronie nalazta sie réwniez Polska.

Na fali optymizmu wsrdd inwestoréw wywotanej perspektywa obnizki stop procentowych w Polsce jeszcze w biezacym
roku, polskie obligacje zaliczyty bardzo dobry okres. W ciggu pierwszych szczesciu miesiecy indeks polskich obligacji
skarbowych TBSP.Index zyskat 7,21%, notujac najlepsze pierwsze pétrocze w historii. W tym samym okresie indeks
polskich obligacji krotkoterminowych wzrést o0 4,50%. Dla poréwnania, indeks JPMorgan GBI (obligacji rzadowych rynkéw
rozwinietych) wzrdst o 1,72%.

Perspektywy

Na dzien publikacji sprawozdania wojna z inflacjg na $wiecie jeszcze nie zostata wygrana. Powodem s3 gtdwnie rosnace
ceny ustug - chociaz popyt konsumencki spowolnit, to dochody gospodarstw domowych rosty, a wczesniejszy wzrost
kosztéw ponoszonych przez firmy zostat w mniejszym badz wiekszym stopniu przerzucony na finalne ceny. Wiele wskazuje
na dalsze hamowanie inflacji na $wiecie, ale miary inflacji bazowej pozostajg wysokie. Dlatego bankierzy centralni
zachowuja czujnosé. Zaréwno w USA, jak i w strefie euro moze doj$¢ do dalszych podwyzek i wyzsze stopy procentowe
moga pozostac z nami na dtuzej.

Jak jednak pokazuje historia, przekroczenie szczytu inflacji (momentu, gdy tempo wzrostu cen zaczyna maled)
w potaczeniu ze spowolnieniem gospodarczym tworzy idealne srodowisko do inwestowania w obligacje. Zielone $wiatto
dla obligacji pali sie juz od jakiego$ czasu i powinno w dalszym ciagu sprzyjac tej klasie aktywow. Waznym sygnatem dla
polskich obligacji skarbowych jest fakt, ze na poczatku lipca br. prezes NBP oficjalnie ogtosit koniec cyklu podwyzek stop
procentowych. Kolejnym krokiem ma by¢ ich obnizka w dalszej czesci 2023 roku.
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Warunkiem obnizki stop w Polsce jest zejscie inflacji do poziomu jednocyfrowego i perspektywy dalszego jej spadku do
celu NBP. Pierwszy warunek najprawdopodobniej zostanie spetniony we wrzesniu, a niewykluczone, ze nawet w sierpniu.
Wowczas inflacja w kraju powinna spas¢ ponizej 10% r/r. Drugi warunek w zasadzie zostat juz spetniony, bo wedtug nowe;j
projekcji przedstawionej przez bank centralny inflacja w Polsce ma stopniowo spadac i powrdci¢ do akceptowalnego przez
NBP poziomu w 2025 roku.

Dla perspektyw rynku akcji bardzo wazne jest to, w jakim kierunku podaza gietdy w USA. A to zalezy od tego czy to
technologiczni giganci bedg réwnad w dét do mniejszych spétek, czy to jednak amerykanskie ,,maluchy” zaczng nadganiac
dystans w stopach zwrotu dzielgcy je do najwiekszych spétek. Trudno wskazac argumenty za pierwszym scenariuszem.
Perspektywy wzrostu zyskow najwiekszych spotek technologicznych (i nie tylko) dzieki rozwojowi Al s3 wiecej niz
obiecujace. Co wiecej, firmy te maja ogromne zasoby wolnej gotowki, a ich gietdowe wyceny - cho¢ relatywnie wysokie -
nie wykazujg znamion banki, czyli oderwania od fundamentéw. Bardziej prawdopodobny jest wiec drugi scenariusz.
Warunkiem, aby sie zrealizowat, jest miekkie lgdowanie amerykanskiej gospodarki, bo mniejsze spétki sa bardziej
wrazliwe na tempo wzrostu PKB. To najwieksze ryzyko dla optymistycznego rozwoju wypadkdw.

Caty czas wierzymy tez w potencjat polskich akcji. Sp6tki z GPW, pomimo trwajacych od jesieni 2022 roku wzrostow, wciaz
wygladaja atrakcyjnie pod wzgledem wycen. Inwestorzy zagraniczni zaczynaja stopniowo wracac na naszg gietde, ale
wiekszo$¢ z nich jeszcze czeka z zaangazowaniem kapitatu w Polsce. W przypadku globalnej zmiany nastawienia do
polskich akcji (pomogtoby w tym uspokojenie sytuacji w Ukrainie) to powinno wzmocni¢ ruch wzrostowy. Co wazne, moze
on wyj$¢ poza historycznie preferowany przez globalnych inwestoréw WIG20. Od dtuzszego czasu inwestorzy uwaznie
obserwuja rowniez polskie ,$redniaki”. W krétszym horyzoncie niewykluczone jest schtodzenie na rynkach akcji w postaci
korekty lub czasowego wyhamowania rajdu gietdowych indekséw. Patrzac jednak przez pryzmat szans i ryzyk, uwazamy,
ze perspektywy dla akcji na drugie pétrocze 2023 roku pozostaja pozytywne.

Niezmiennie od 1999 roku doktadamy najwyzszych staran, aby niezaleznie od warunkéw rynkowych fundusze zarzadzane
przez TFI PZU zapewniaty jak najwyzszy w danej kategorii potencjat zyskow. Jednoczesnie przyktadamy wielka wage do
Scistej kontroli ryzyka inwestycyjnego - zawsze majac na wzgledzie bezpieczefstwo powierzanych przez Panstwa
Srodkow.

Ponizej prezentujemy Panstwu procentowa zmiane wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez TFI PZU (w przypadku subfunduszy dla jednostek
uczestnictwa kategorii A) wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu inwestycyjnego dla kazdego
z funduszy/subfunduszy.

Procentowa zmiana wartosci aktywow
Nazwa subfunduszu netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym

Rekomendowany minimalny
horyzont inwestycyjny

PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:

PZU Obligacji Krétkoterminowych 6,10% 3 miesiace
PZU Papieréw Dtuznych Polonez 6,72% 1,5 roku
PZU SEJF+ 7,27% 1rok
PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek 10,98% 3lata
PZU Zréwnowazony 17,10% 4 lata
PZU Medyczny 2,41% 5 lat
PZU Akcji Krakowiak 19,44% 5 lat

PZU Aktywny Globalny 14,48% 3lata





LIST ZARZADU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA
DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU

p/u

PZU Akcji Matych i Srednich Spétek 21,75% 5lat
PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych 8,07% 3lata
PZU Dtuzny Aktywny 5,80% 2 lata
PZU Akcji Rynkdw Rozwinietych 10,92% 5 lat
PZU Akgji Globalnych Trenddw 17,16% 5lat
PZU Akcji Polskich 23,83% 5lat
PZU Dtuzny Rynkéw Wschodzacych 3,06% 3lata
Pozostate fundusze:

PZU FIO Ochrony Majatku 6,44% 3 miesigce
PZU SFIO Universum 2,13% 2 lata

W imieniu catego zespotu dziekujemy Panstwu za zaufanie.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad TFI PZU SA:

Robert Zima

Piotr Dmuchowski

Kamila Gers

Cezary Iwanski

Michat Stefanski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 28 sierpnia 2023 r.
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