Warszawa, 30 sierpnia 2016 r.

Sprawozdanie z dzialalnosci emitenta za okres
od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku
1. Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047).

Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalno$¢ PZU FIZ Akord (dalej zwany: Fundusz™), jakie nastapity w roku obrotowym, a
takZe po jego zakonczeniu.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ Funduszu.

Przewidywany rozwdi Funduszu.
Fundusz bedzie kontynuowat dziatalno$¢ inwestycyjna zgodnie z polityka inwestycyjng okreslona w statucie.

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
Nie dotyczy.

Aktualna i przewidywana sytuacia finansowa.

Aktualna i przyszta sytuacja finansowa Funduszu uzalezniona jest w gldwnej mierze od wahafi cen instrumentéw
finansowych, ktére moga stanowi¢ przedmiot lokat portfela zgodnie z polityka inwestycyjna okreslong w statucie Funduszu.

Nabycie udziatéw witasnych.
Nie dotyczy.

Posiadane przez Fundusz oddziaty.

Nie dotyczy.

Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakiécen przeplywdw
srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansoweij, na jakie narazona jest jednostka oraz przyjetych przez jednostke
celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzaidw planowanych

transakcii, dla ktorych stosowana jest rachunkowo$é zabezpieczen

Zgodnie z prospektem emisyjnym oraz realizowang strategig lokacyjng mozliwe jest dokonywanie lokat Funduszu w
obligacje skarbowe, instrumenty udziatowe, instrumenty pochodne na dopuszczone klasy aktywdw oraz waluty. Na koniec
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pierwszego potrocza 2016 roku dominujacy udziat w lokatach miaty abligacje skarbowe zaréwno Polski jak i innych krajow z
szeroko rozumianego obszaru emerging markets oraz depozyty. PlynnosS¢ obligacji jest bardzo wysoka, gdyz istnieje
mozliwos¢ ich zbycia na rynku wtérnym. Transakcje depozytowe charakteryzujg sie niskim ryzykiem kredytowym, gdyz
zawierane s3 z bankami o wysokiej ocenie ratingowej. Wysoki udziat transakcii depozytowych w funduszu znacznie
ogranicza ryzyko utraty plynnosci oraz wystepowania zakidcen przeptywow érodkéw pienieznych. Ryzyko Zmiany cen jest
wysokie, gdyz w zaleznosci od biezgcego sktadu portfela lokat zmiennos¢ cen posiadanych aktywow moze by¢ wysoka.
Poziom ryzyka catego funduszu monitorowany jest codziennie poprzez wyliczanie VaR-u, dia ktérego Komitet Inwestycyjny
ustanowit limit wewnetrzny na poziomie 12% WAN-u.

WskaZniki finansowe i niefinansowe

Na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego w portfelu Funduszu znajdowaty sie:

30.06.2016

Skladniki lokat Procentowy udzial w aktywach
ogdlem
Pluzne papiery wartosciowe 56,44 %
Instrumenty pochodne 1,29 %
Depozyty 10,32 %
Ponizej wskazane zostaly najwazniejsze wskazniki finansowe:

Wyhrane dane finansowe 30.06.2016

{w tys. zi)
Przychody z lokat 1 630
Koszty funduszu netto 2 227
Przychody z lokat netto - 597
Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 3683
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny Jokat 2147
Wynik z operacji 5233
Zobowiazania 22 025
Aktywa o8 803
Akfywa netto 76 778
Kapitat 70 145
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 710 096
Wartosc aktywdw netto na certyfikat inwestycyiny 108,12
Wynik z eperacji na certyfikat inwestycyiny 7,37
Stopa zwrotu w okresie sprawozdawczym 13,41%

W roku 2016 Fundusz planuje kontynuowac realizacje inwestycji w dopuszczalne kategorie lokat, przy czym nie sa
wykluczone zmiany w strukturze portfela lokat Funduszu, ktdre beda wynikac z biezgcej sytuacji na rynkach finansowych.

2, Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia.

Ryzyko zwigzane z polityka inwestycying Funduszu,

Przedmictem inwestycji Funduszu s udziatowe papiery wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty
subskrypcyjne, kwity depozytowe, diuzne papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez rzady
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panstw lub banki centralne albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska tub co
najmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD, instrumenty rynku pienieznego, depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych lub instytucjach kredytowych, wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnosci wobec oséb fizycznych, waluty,
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne, oraz
jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyinych zamknietych
majacych siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takie tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica.

Polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz charakteryzuje sie wysokim stopniem ryzyka. Polityka inwestycyjna Funduszu to
polityka absolutnej stopy zwrotu oparta na strategii Global Makro wykorzystujacej prognozy trendéw makroekonomicznych i
geopolitycznych na $wiecie. Strategia ta wykorzystuje cate spektrum klas aktywdw bez ograniczen geograficznych, skupiajac sie na
tych najplynnigjszych w celu generowania zyskéw bez wzgledu na koniunkture panujacg na poszczegdinych rynkach finansowych.
Strategia Global Makro zakiada osigganie zyskdw z inwestycji w wyniku zmian w $wiatowe]j gospodarce.

Mozliwosé osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w duzej mierze wiaciwym zarzadzaniem i podejmowaniem
trafnych decyzji inwestycyinych, w tym w szczegdinosci decyzji alokacyinych. Fundusz prowadzac polityke absolutnej stopy zwrotu
dazy do dynamicznego przemieszczania aktywdw w celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panujacej w rdznych
segmentach rynkéw i na réznych rynkach, w tym rynkach finansowych w ujeciu geograficznym. Cecha charakterystyczng polityki
inwestycyinej Funduszu jest zatem brak sztywnych regut dotyczacych przedmiotdw lokat Fumduszu oraz ich duza zmiennosé.
Inwestorzy powinni wzigC pod uwage bezposredni wplyw decyzji inwestycyjnych na osiagang stope zwrotu z inwestycji w certyfikaty
inwestycyjne. Ze wzgledu na dopuszczalne kategorie lokat Funduszu oraz duza zmienno$¢ cen instrumentdw finansowych, w kidre sa
lokowane Aktywa Funduszu, warto$c aktywow netto Funduszu moze cechowac sie duzg zmiennodcia. W przypadku niekorzystnego
ksztaftowania sig kursow instrumentdw finansowych bedacych przedmiotem lokat Funduszu, Fundusz moze ponies¢ strate na czeéci
aktywow zainwestowanych w te instrumenty finansowe. W szczegdinoéci, w przypadku poniesienia przez Fundusz strat, osiggnieta
przez Fundusz stopa zwrotu w skali roku moze by¢ ujemna.

Fundusz moze nie zrealizowac celu inwestycyjnego polegajacego na wzroscie wartodci aktywéw Funduszu. Inwestor musi
liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkow.

Ryzyko rynkowe.

Ryzyko rynkowe wigZe sie ze zmianami czynnikdw rynkowych, w tym w szczegdlnosci koniunktury na rynku papierdw
wartosciowych oraz zmiany stop procentowych. Ceny udzialowych papierdw wartosciowych takich jak akcje, prawa do akgii,
prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe podlegaja ogdinym tendenciom panujacym w kraju i za granica. Warto&é
certyfikatu inwestycyjnego moze ulegaC znacznym wahaniom ze wzgledu na wahania cen papierdw wartosciowych, Uczestnicy
Funduszu akceptujg mozliwos¢ obnizenia wartosci zainwestowanego kapitatu w wyniku znacznych wahan na rynku akii.
Nagte znaczne wahania na tym rynku mogg skutkowac znacznymi stratami dla Uczestnikdw.

Ryzyko ptynnosci.

Ryzyko ptynnosci lokat polega na braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentdw finansowych w krétkim okresie, w
znacznej ilosci i bez istotnego wplywania na poziom cen rynkowych, co moze bezposrednio negatywnie wptywaé na wartosgé
aktywoéw Funduszu lub tez na wysoko$C kosztdw zawarcia transakeji przez Fundusz. Ma to szczegdinie istotne znaczenie w
przypadku zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub dotyczacych czynnikéw okredlajacych atrakcyinoéé
inwestycyjng lub percepcje ryzyka w stosunku do danego emitenta lub otoczenia, w jakim dziata. W zwiazku z powyzszym nie
mozna wykluczyC ryzyka niekorzystnego wplywu niedostatecznej ptynnosci lokat Funduszu na wartoéé aktywdw netto
Funduszu.

Ryzvko niewyptacalnosci emitenta.

Fundusz ogranicza ryzyko niewyptacalnosci emitenta inwestujac w papiery diuzne emitowane lub gwarantowane przez
podmioty o duZej zdolnosci do obstugi zohowiazan.

Ryzyko zwigzane z inwestpwaniem w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne.

Fundusz moze zawieraC umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne,
w tym takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne zardwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu
zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.
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Z lokatami w instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne zwigzane sa nastepujace rodzaje ryzyka:

1. ryzyko rynkowe, zwigzane ze zmianami kursow instrumentéw pochodnych, w wyniku zmiany cen instrumentéw
bazowych,

2. ryzyko stosowania diwigni finansowej, polegajace na tym, ze relatywnie niewielka zmiana ceny instrumentu bazowego
wptywa na proporcjonainie wigksza zmiane wartosci depozytu zabezpieczajacego wniesionego celem zawarcia
transakcji; istnieje w zwigzku z tym mozliwo$¢ poniesienia przez Fundusz straty przekraczajgcej wartosé depozytu
zabezpieczajacego,

3. ryzyko plynnosd polegajace na braku mozliwoici zamkniecia pozycji na instrumentach pochodnych lub towarowych
instrumentach pochodnych w krétkim czasie bez znaczacego negatywnego wplywu na warto$é aktywdw netto
Funduszu,

4. ryzyko bazy polegajgce na tym, 2e zmiany wartosci instrumentéw pochodnych lub towarowych instrumentow
pochodnych, w ktérych Fundusz zajat pozycje, nie beda écisle odzwierciedlaty zmian wartosci instrumentdw bazowych,

5. ryzyko kontrahenta, ktére dotyczy niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych i polega na mozliwosci
niewywigzania sie z umowy transakcji podmiotu bedacego jej druga strona. Ryzyko to jest rowne sumie dodatnich wartodci
wyceny instrumentédw pochodnych zawartych z danym kontrahentem lub dodatniemu saldu wycen wszystkich
instrumentéw pochodnych zawartych z danym kontrahentem, w przypadku, gdy odpowiednie umowy przewiduja
mozliwost saldowania naleznosci | zobowigzan kontrahenta,

6. ryzyko rozliczenia transakcji zwigzane z mozliwoscia wystepowania bleddw lub opdznien w rozliczeniach transakgji
instrumentami finansowymi, ktére nie s gwarantowane przez izby rozliczeniowe,

7. ryzyko wyceny zwigzane z mozliwoscig zastosowania nieprawidlowego albo nieprawidlowo skalibrowanego modelu
wyceny,

8. ryzyko walutowe, zwigzane ze zmiennoscig kurséw rynkowych danej waluty,

9. ryzyko operacyjne zwigzane z zawodnoscig systemow informatycznych | wewnetrzaych systemdw kontrolnych.

Ryzyko zmiany statutu,

W okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana statutu Funduszu. Zmiany te moga wynikaé w szczegélnosci
z potrzeby dostosowania statutu do zmieniajgcych sie przepiséw prawa, praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w
tym w szczegolnosci moga mie¢ wplyw na brzmienie statutu w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztéw czy zasad
wykupywania certyfikatéw inwestycyjnych. Zmiany statutu nie wymagaja zgody Uczestnikéw Funduszu i dokonywane sa
przez TFI PZU SA.

Ryzvko wyceny aktywéw Funduszu,

Aktywa Funduszu wyceniane s3, a zobowigzania Funduszu zwiazane z dokonywaniem transakcji ustalane sa wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Jednak oszacowanie wartosci sktadnikow lokat Funduszu nienotowanych na
aktywnym rynku moze powodowaC konieczno$¢ dokonywania wyboréw pomiedzy réznymi metodami estymacji, co wpltywa
na wycene lokat i koncowa wartos¢ aktywow netto Funduszu. Istnieje ryzyko, ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami
wycena, zwlaszcza w przypadku instrumentéw nienotowanych na aktywnym rynku, moze odbiegaé od ich rzeczywistej
wartosci mozliwej do uzyskania przy sprzedazy aktywow na rynku.

Ryzykg ograniczonej plynnosci certyfikatéw inweskycyinych.

W czasie funkcjonowania Funduszu certyfikaty inwestycyjne beda wykupywane w kazdym dniu wyceny przypadajacym na
koniec pierwszego, drugiego, trzeciego i czwartego kwartatu kalendarzowego (Dzied Wykupu). Sprzedaz certyfikatow
inwestycyjnych w okresach pomigdzy Datami Wykupu bedzie mozliwe tylko poprzez ich zbycie na regulowanym rynku
wtornym. Istnieje ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw certyfikatami inwestycyjnymi uniemozliwi ich zbycie na rynku
wtornym lub, ze ceny po jakich beda zawierane transakcje na rynku wtdrnym beda znaczaco nizsze od wartodci aktywow
netto na certyfikat inwestycyijny.
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Ryzyko zwiazane 7 requlagjami prawnymi dotyczacymi Funduszu, w szczeqdlnodci w zakresie prawa podatkoweqo,

W zwigzku ze zmiennosciy otoczenia prawnego, w tym przepiséw podatkowych, istnieje ryzyko wystapienia niekorzystnych zmian
prawnych skutkujacych pogorszeniem sytuacji Uczestnikdw Funduszu. Nie jest mozliwe oszacowanie przez Fundusz
prawdopodobierfistwa i zakresu takich zmian w przysziodci.

Ryzvko stopy procentowei.

Zwigzane przede wszystkim ze zmiang cen instrumentéw diuznych o statej stopie procentowej przy zmianie rynkowej stopy
procentowej.

Ryzvko operacyine.

Ryzyko operacyjne polega na mozliwosci poniesienia przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw
wewnetrznych, bledow tudzkich, bledow systernow, a takze w  wyniku zdarzen zewnetrznych,
W szczegdinosci bledy ludzkie lub bledy systeméw moga spowodowad przeprowadzenie nieautoryzowanych transakcji Iub
uniemozliwi¢ przeprowadzenie transakcji. Zawodny proces moze przejawia¢ sie btednym lub opdZnionym rozliczeniem
transakcji, a blad ludzki moze przejawiac sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakgji. Istnieje takze ryzyko w postaci
zdarzen zewngtrznych, takich jak kleski naturalne czy ataki terrorystyczne. TFI PZU SA stara sie ograniczad ryzyko operacyjne
poprzez stosowanie odpowiednich systeméw i procedur wewnetrznych,

3. Oswiadczenie dotyczace ladu korporacyjnego.

Stosowane zasady fadu korporacyineao,

Od 2006 r. w Spéice chowigzuje, z nielicznymi wylaczeniami, ,Kodeks Dobrych Praktyk Inwestordw Instytucjonainych” {dalej:
«Kodeks"} przygotowany i zatwierdzony przez Izbe Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami. Kodeks stanowi dla TFL PZU SA istotne
wsparcie w definiowaniu zasad, regut moralnych, etycznych i poziomu nalezytej starannoéci w relacjach pomiedzy Spétka a innymi
inwestorami instytucjonalnymi, TFI PZU SA i jego klientami oraz pomiedzy TFI PZU SA i emitentami instrumentdw finansowych.
Przyjecie przez TH PZU SA Kodeksu jest takze potwierdzeniem stosowania dabrych praktyk inwestycyjnych w Spélce.

W dniu 22 grudnia 2014 r. Zarzad TFI PZU SA podjat uchwate w sprawie stosowania Zasad kadu Korporacyjnego (dalej: Zasady) dla
instytucji nadzorowanych, wydanych przez Komisje Nadzoru Finansowego, w ktdrej zadeklarowat gotowosé | wole stosowania Zasad
w obiektywnie najszerszym mozliwym zakresie, z uwzglednieniem zasady proporcjonalnosci wynikajgcej ze skali, charalteru
dziatalnoci oraz specyfiki TFI PZU SA. Zgodnie z treécig Zasad, TFI PZU SA udostepnito na swojej stronie internetowej informagie o
stosowaniu lub informacie o odstapieniu od stosowania okrestonych zasad adresowanych do Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Sptki.

Opis giéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systemdw kontroli wewnetrznei | zarzadzania rvzvkiem w

odniesieniu do procesu sparzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Istniejacy w Spolce system kontroli wewnetrznej jest adekwatny do biezacych potrzeb TFI PZU SA. System ten zorganizowany jest

zgodnie z zatozeniami ,modelu trzech linii cbrony”, w ramach kidrego wystepuje:

1. kontrola wewnetrzna, realizowana na wszystkich szczeblach organizacyjnych TFI PZU SA;

2. nadzor zgodnosci dziatalnodc z prawem, stuzacy zapewnieniu zgodnoéci dziatalnoéci TFI PZU SA oraz 0sdb dziatajacych na jego
rzecz z przepisami prawa regulujacymi prowadzenie dzatalnoéci przez Towarzystwo oraz procedurami i regulaminami
wewnetrznymi obowigzujgcymi w Spolce;

3. audyt wewnetrzny.

Wskazanje akcjonariuszy posiadajacych bezpodrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych

rzez te podmioty akdji, ich procentowego udziaty_w_kapitale zakladowym, liczby glosdw 2 nich wynikajacvch i ich procentowedqo
udziatu w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu,

Nie dotyczy.
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Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartodciowych, ktdre daja specialne uprawniepia kontrolne, wraz z opisem_tych
uprawnien.

Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, ktére sa papierami wartosciowymi na okaziciela | reprezentuja jednakowe prawa
majatkowe Uczestnikéw Funduszu okreslone statutem oraz Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
{Dz. U. 22014 r., poz. 157 z pdzn. zm.)

Zestawienie stand posiadania akcji emitenta lub uprawnief do nich przez oscby zarzadzaiace i nadzorujace emitenta na dzief

przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu

kwartalnego, odrebnie dla kazdei z osdb.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania finansowego, osoby zarzadzajace i nadzorujgce Fundusz nie
posiadaly certyfikatdw inwestycyjnych wyemitowanych przez Fundusz.

Wskazanie wszelkich ograniczed gdnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa qlosu
przez posiadaczy okreSlonej czedci fub liczby glosdw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy,
zgodnie z_ktorymi, przy_wspolpracy spotki, prawa kapitalowe zwiazane z papierami wartodciowymi sa oddzielone od
posiadania papierdw wartosciowych.

Nie dotyczy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnodci papieréw wartosciowych emitenta.

Zbywanie i odkupywanie certyfikatow inwestycyjnych przez Uczestnikéw nie podlega zadnym ograniczeniom.

Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osdb zarzadzajacych graz ich uprawnien, w szczeadlnodci prawo do

podjecia decyzji o emisiji lub wykupie akcji

Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, czlonkéw Rady Nadzorczej Towarzystwa powoluje na wspding kadencie Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, cztonkédw Zarzadu Towarzystwa powotuje na wspding kadencje Rada Nadzorcza. Prokury
udziela Zarzad TFI PZU SA.

Kazdy z czionkéw ww. organdw moze zostaé odwotany przed uplywem kadencji. Mandat czionka Zarzadu TFI PZU SA
wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni peiny rok obrotowy
petnienia funkcji cztonka Zarzgdu.

TFL PZU SA jest organem reprezentujacym Fundusz wobec podmiotéw trzecich. Sposob reprezentacji TFI PZU SA zostat
okreslony w statucie spétki i jest publicznie dostepny we wiasciwym rejestrze sadowym.

Opis zasad zmiany statutu Funduszu.

Zasady zmiany statutu Funduszu okrelone sg w art. 24 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdin. zm.) oraz w statucie.

Sposéb_dziatania walnego zgromadzenia |_jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcionariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace 7 regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki reaulamin zostal
uchwalony, ¢ ile informacje w tym zakresie nie wynikaja wprost z przepisow prawa.

Nie dotyczy.

Skiad osobowy Zarzadu oraz Rady Nadzorczej TFI PZU SA.

RADA NADZORCZA

W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza pracowala w skiadzie:

1. Pawet Suréwka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej od dnia 3 lutego 2016 r.;

2. Stawomir Niemierka — od 16 kwietnia 2014 r. Cztonek Rady Nadzorcze], od 29 lipca 2015 r. Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej;

(801102102 pzu.pl 6/11



3. Sebastian Klimek — Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 2 czerwca 2016 r.;
4. Przemystaw Dabrowski — do dnia 2 czerwca 2016 r.;
5. Rafat Grodzicki — do dnia 19 stycznia 2016 1.

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba cztonkéw Rady Nadzorczej wynosi aod 3 do 5 os6b. Czionkowie Rady Nadzorczej
powolywani sg na okres wspolnej kadencji, ktdra obejmuje dwa kolejne lata obrotowe.

Obecna VI kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w dniu 16 kwietnia 2014 r. i uplywa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za drugi petny rok obrotowy tj. w 2017 r.

ZARZAD

W okresie sprawozdawczym w skiad Zarzadu Spotki wechodzili:

1. Tomasz Stadnik — Prezes Zarzadu do dnia 30 maja 2016 r.;
Tomasz Kulik - p.o. Prezesa Zarzadu od dnia I czerwca 2016 r.;
bukasz Kwiecien — Wiceprezes Zarzadu do dnia 29 czerwea 2016 r.;
Piotr Bief — Wiceprezes Zarzadu od dnia 1 czerwca 2016 r.;

Marcin Wlazio — Wiceprezes Zarzadu od dnia 1 czerwca 2016 r,

oA opd

Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA Zarzad sktada sie z dwdch do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Prezesa i
Wiceprezeséw. Czionkowie Zarzadu powofywani s3 na okres wspdlnej kadencji, ktdra rozpoczyna sie od dnia powotania
Zarzadu na dang kadencje i obejmuje dwa kolejne lata obrotowe.

Obecna VII kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu 30 czerwca 2016 r. i uplywa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za drugi petny rok obrotowy tj. w 2019 r,

4. Informacja dotyczaca postepowan toczacych sie przed sadem, erganem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie byl strong Zadnych postepowan przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktdrych przedmiotem bytby jego zobowigzania albo
wierzytelnosci,

5. Informacje z uwzglednieniem specyfiki Funduszu.

Dane o Funduszu.

Dziatalnos¢ PZU FIZ Akord (dalej zwany: ,Funduszem®) regulujg nastepujace przepisy prawne:

» Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1394 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047),

« Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych | zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyinymi (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdin. zm,),

+ Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowoséc
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249 poz. 1859, z pdzn. zm.),

+ Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa pafistwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. 2009 nr 33 poz. 259, z pozn.
zm.).

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z p6zn. zm.).

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie adres: al. Jana
Pawta II 24, 00-133 Warszawa, adres gtdwnej strony internetowej: www.pzu.pl

Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych PZU Spéika Akcyjna z siedzibg w Warszawie wpisana jest do rejestru
przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod nr KRS 0000019102,

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenie na utworzenie Funduszu decyzjg z dnia 14 kwietnia 2015 r., nr
DFI/11/4034/158/21/U/14/15/16/10/GW.

W dniu 11 czerwca 2015 r. Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie, VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy pod numerem RFi 1155,

Certyfikaty inwestycyjne Funduszu notowane sg na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie Spdtka Akcyjna.
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Dziatajac na podstawie statutu Funduszu, Uczestnik moze ziozyé pisemne Zadanie wykupu certyfikatow inwestycyjnych
najpozniej na 21 dni przed Dniem Wykupu, tj. ostatnim Dniem Wyceny przypadajacym na koniec pierwszego, drugiego,
trzeciego i czwartego kwartalu kalendarzowego.

Fundusz wyemitowat nastepujace serie certyfikatow inwestycyjnych:

Emisja Seria Liczba Cena emisyjna
1 A 676 695 100 z
2 B 108 288 99,83 zt
4 D 119 704 98,72 zt

W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupit 191 488 certyfikatow inwestycyjnych.

Polityka inwestycyina

Decyzje inwestycyjne podejmowane sg w oparciu o strategie Global Macro. Strategia ta wykorzystuje prognozy trendow
makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzacych na $wiecie. Strategia wykorzystuje cate spektrum kias aktywow bez
ograniczen geograficznych, skupiajac sie na najptynniejszych instrumentach (stopy procentowe, waluty, indeksy gieldowe)
w celu generowania zyskow bez wzgledu na koniunkture panujaca na poszczegdlnych rynkach finansowych. Strategia Global
Macro stosowana przez Fundusz zaklada osigganie zyskow z inwestycji w wyniku zmian w $wiatowej gospodarce.

Aktywa Funduszu moga by¢ lokowane w:

* udzialowe papiery wartosciowe, obejmujace akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyijne, kwity
depozytowe,

e diuzne papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczane przez rzady pafstw lub banki centralne albo
migdzynarodowe instytucje finansowe, ktdrych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z pafstw
nalezacych do OECD,

e instrumenty rynku pienieznego,

«  wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnoéci wabec oséb fizycznych,

«  waluty,

» instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

* towarowe instrumenty pochodne,

pod warunkiem, ze s3 zbywalne.

Aktywa Funduszu mogg by¢ lokowane w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych, lub instytucjach
kredytowych oraz w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych zamknigtych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a takze tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

Informacja o umowach znaczacych zawartych przez Fundusz.

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane.

Informacie o powiazaniach organizacyinych lub kapitatowych Funduszu 2 innymi_podmiotami oraz okreélenie jeqo aldwnych
inwestycii krajowych i zagranicznych (papiery wartoédciowe, instrumenty finansowe, wartoéci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycii kapitatowych dokonanych poza jeqo grupa jednostek powiazanych oraz opis metod ich
finansowania.

Zgodnie z art. 4 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z péin. zm.) Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa, spotki
zarzadzajacej ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wiekszoé¢ gloséw w radzie inwestordw, zgromadzeniu
inwestordw lub zgromadzeniu uczestnikdw,

Informacie o istotnych transakciach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego zalezna z podmioctami powiazanymi na
innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreélajacymi charakter tych transakeii.

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane.
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Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytéw i podyczek, z
podaniem ¢o najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokoéci stopy procentowei, waluty i terminu wymaagalnoéci

Nie dotyczy.

Informacie o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych
jednostkem powiazanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoky, rodzaju i wysokoSci stopy procentowei, waluty i
ferminu wymagalnosci.

Nie dotyczy.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w_danym roku obrotowym poreczeniach i gwaranciach, ze szczeqdlnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancii udzielonych jednostkom powiazanym Funduszu.

Nie dotyczy.

W przypadku emisii papieréw wartpsciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania przez Fundusz wplywow z
emisiji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dzialainosci

W okresie objetym raportem Fundusz nie emitowat certyfikatdw inwestycyinych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie racznym a wezesniei publikowanymi prognozami
wynikdw na dany rok

Brak publikacji prognoz.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzgdzania zasobami finansowymi, ze szczeadlnym uwzalednieniem zdolnoéci
wywigzywania_sie z zaciagnietych zobowigzan, graz okreslenie ewentualnych zaarozen i dziatan, jakie Fundusz podiat iub

zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Zobowigzania Funduszu wynikaja z realizacji biezacej polityki inwestycyjnej, w tym zawartych transakcji na instrumentach
finansowych. Fundusz nie korzystat z pozyczek ani kredytdw.

Ocena mo?liwosci realizacii zamierzer inwestycyinvch, w_tym inwestycii kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkdw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tei dziatalnosci.

Sposob inwestowania rodkéw pienigznych nie jest istotnie zalezny od wielkoéci posiadanych Srodkéw.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplvw na wynik z dzialalnosci za rok obrotowy, z okredleniem stopnia
wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzef na osiagniety wynik.

Czynniki i nietypowe zdarzenia, ktdre miatyby wptyw na wynik nie wystapity.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdw istotnych dla_rozwoiu prredsiebiorstwa Funduszu oraz opis
perspektyw rozwoju dziatalnosci Funduszu ¢o naimniej do kerica roku obrotowego nastepuijaceqo po roku obrotowym. za
ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w_raporcie rocznym, z uwzdlednieniem elementdw strateqii

rynkowe] przez niego wypracowanej.

Zgodnie z polityka inwestycyjng, Fundusz bedzie dalej poszukiwal atrakcyinych lokat o wysokich oczekiwanych stopach
zwrotu. Fundusz planuje przeprowadzenie kolejnych emisji certyfikatow inwestycyjnych, a pozyskany kapitat przeznaczy na
fokaty zgodnie z polityka inwestycyjng.

Na dziatalno$¢ operacyjna Funduszu wplyw moga mie¢ znaczne zmiany zachodzace na rynkach, na ktdrych inwestuje
Fundusz, majgce wplyw na ceny instrumentéw, w ktdre Fundusz inwestuje, [ub bezposrednio na sam Fundusz, wérdd
ktérych mozna wymienic:
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» zmiany regulacji prawnych, w szczegdlnosd zmiany przepisow dotyczacych funkcjonowania funduszy inwestycyinych oraz
zmiany regulacji podatkowych,

¢ znaczne zmiany Swiatowej 1 krajowej sytuacji gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej oraz sytuagji na
rynkach towarowych i walutowych,

e znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w krajach, w ktdrych inwestuje Fundusz.

Na przysztg sytuacig Funduszu najwiekszy wplyw bedzie miato ksztattowanie sie sytuacji na rynkach zagranicznych. Fundusz
nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyijne;j.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego arupa kapitatowa.
Nie wystapity.

Wszelkie umowy zawarte miedzy Funduszem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacii lub zwolnienia z zajmowaneqo stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuie

z powodu potaczenia Funduszu przez przeijecie.

Nie dotyczy.

Informacie o znanych Funduszowi umowach (w tym réwnies zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktdrych moaa w

przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcii przez dotychezasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.,

Nie dotyczy.

Informacije o systemie kontroli programdw akeii pracowniczych,

Nie dotyczy.

Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdah finansowych, o
dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansoweqgo lub_skonsolidowanego sprawozdania finansoweago oraz okresie,
na jaki zostata zawarta ta umowa, oraz o wynagrodzeniu podmiotu uprawnioneao do badania sprawozda# finansowych.

TFE PZU SA dziatajgc w imieniu Funduszu w dniu 31 sierpnia 2015 roku zawarlo umowe z KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k., ktérej przedmiotem jest badanie roczne oraz polroczny przeglad sprawozdan finansowych
Funduszu. Koszty wynikajagce z umowy pokrywane sy przez Fundusz, natomiast wynagrodzenie bieglego rewidenta
wynikajace z tej umowy za rok obrotowy 2016 wynasi 14 760 zt brutto.

6. Omowienie podstawowych zmian w portfelu inwestycyjnym Funduszu, z opisem glownych inwestycji
dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela (lokat).

W pierwszym pdétroczu roku 2016 aktywa Funduszu inwestowane byly w plynne obligacje skarbowe krajéw rozwinietych
(USA, Niemcy, Hiszpania, Portugalia, Stowenia, Cypr) oraz rozwijajacych sie, o dobrze rozpoznanym ryzyku, dajace
rownoczeénie atrakcyjng rentownos¢. Dlatego na portfelu Funduszu znajdowaly sie réwniez obligacje krajow Ameryki
tacinskiej (Brazylii, Meksyku, Argentyny), Europy Wschodniej i Potudniowej (Turcji, Polski, Rumunii, Butgarii) oraz Azji
(Indonezji).

Aktywnie zarzgdzano ryzykiem stopy procentowej portfela Funduszu stosujgc instrumenty pochodne: poprzez IRS grano na
nachylenje krzywej dochodowosci Potudniowej Afryki (2yr vs 10yr), a przy pemocy futures na poziomy cen amerykanskich,
niemieckich oraz wtoskich obligacji rzadowych oraz stawki 3-miesiecznych depozytéw dolarowych w przysziosci (tzw.
Eurodoilars).

Dodatkowo wykorzystywano zmienno$¢ na rynkach walutowych przez krétkoterminowe transakcje na plynnych parach
walutowych np. EUR/USD, GBP/USD, USD/TRY, USD/IPY, w tym ostatnim przypadku przy uiyciu derywatdw. Ponadto
hedge-owano ryzyko walutowe USD/PLN,

W mniejszym stopniu wykorzystywane byly instrumenty gieldowe - glownie kontrakty terminowe Futures oraz opcje na
indeksy gietd europejskich (Eurostoxx, Eurostoxx Banks, DAX).

Na przestrzeni pierwszych 6 miesigcy 2016 roku, najwiekszy pozytywny wplyw na wynik inwestycyiny mialy inwestycie w:
niemieckie obligacje rzadowe, futures na subindeks bankdw europejskich Eurostoxx (seria marcowa) oraz hiszpatiskie
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obligacje rzagdowe. Najwieksze negatywne kontrybucje pochodzity natomiast z: opcji walutowych oraz stép procentowych w
Potudniowej Afryce oraz Kanadzie.

7. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza dziatan zwigzanych z
realizacja jego celu

Podstawowymi kryteriami, na podstawie ktérych podejmowane byly decyzje dotyczace doboru lokat oraz udziatu
poszczegolnych lokat w aktywach Funduszu byty:

» dazenie do osiggnigcia mozliwie jak najwyzszej oczekiwanej stopy zwrotu, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka
inwestycyjnego,

» plynnosC lokat i mozliwos¢ szybkiej zmiany udziatu poszczegdlnych rodzajow lokat w aktywach Funduszu w
zaleznosci od aktualnych prognoz koniunktury rynkowej,

* wzgledna atrakcyjnos¢ rynkdw akcji i rynkdw instrumentdw dtuznych oraz biezacej i oczekiwanej dynamiki zmian
kurséw poszczegdinych rodzajow lokat w kontekécie wskazan wynikajacych z analizy makroekonomicznej,
fundamentalnej, technicznej lub analizy przeptywow kapitatowych,

» mozliwos¢ wykorzystania dodatkowych okazji rynkowych w celu zwiekszenia stopy zwrotu Funduszu poprzez zakup
lub sprzedaz okreslonych instrumentow finansowych lub zastosowanie technik, ktérych przedmiotem byty
instrumenty finansowe, wykorzystywane w ramach polityki inwestycyjnej Funduszu.

Warszawa, dnia 30 sierpnia 2016 r.

Zarzad TFI PZU SA:

Tomasz Kulik Piotr Bien / Marcin Wlazto
— : i //-? L - _—
Iy oY I <0 (. é “ A PN ‘QONUA/ ZU/LOWLO
p.o. Prezesa Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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