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Podstawy prawne sporzadzenia Prospektu Informacyjnego:
Art. 189 Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(t.j. Dz.U. 22018 r., poz. 1906 z pdzn. zm.) oraz §§ 3, 4 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 stycznia 2014 r. w sprawie

obowigzkéw informacyjnych funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2014 r., poz. 142 z pdzn. zm.).

Data decyzji Urzedu Nadzoru w sprawie udzielenia zezwolenia Powszechnemu Towarzystwu Emerytalnemu PZU SA
na utworzenie Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien” - 26 stycznia 1999 r.

Miejsce i data sporzadzenia prospektu: Warszawa, 10 maja 2019 r.
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WARTOSC JEDNOSTKI ROZRACHUNKOWEJ

a) wartosc jednostki rozrachunkowej na dzien:

- rozpoczecia dziatalnosci przez Fundusz (20.05.1999) 10,00 zt
- ostatniej wyceny w roku obrotowym (31.12.2018) 42,01 zt
- ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajacym wycene o 3 lata (31.12.2015) 35,32zt
- ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajacym wycene o 5 lat (31.12.2013) 36,43 zt
- ostatniej wyceny w roku obrotowym poprzedzajacym wycene o 10 lat (31.12.2008) 24,58 7t

b) wysokos¢ stopy zwrotu osiggnieta przez OFE PZU ,,Ztota Jesien”:

- za ostatnie 3 lata (31.12.2015-31.12.2018): 18,941%
- za ostatnie 5 lat (31.12.2013-31.12.2018): 15,317%
- za ostatnie 10 lat (31.12.2008-31.12.2018): 70,911%

c) wysokosc¢ ostatniej (30.09.2015-28.09.2018) stopy zwrotu, podanej do publicznej wiadomosci
przez organ nadzoru w roku poprzedzajacym sporzadzenie prospektu informacyjnego:

- wszystkich OFE 18,826%
- OFE PZU ,Ztota Jesien” 20,978%

2 PROSPEKT INFORMACYJNY




INFORMACJA
/ARZADU
TOWARZYSTWA

SZANOWNI PANSTWO,

pragniemy przedstawié Panstwu najwazniejsze informacje
dotyczace dziatalnosci Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU
»Ztota Jesie’” (OFE PZU) w 2018 roku. Z nieukrywana satysfakcja
pragniemy Panstwa poinformowac o doniostym, zakoficzonym
sukcesem wydarzeniu, jakim byto przejecie przez Powszechne
Towarzystwo Emerytalne PZU (PTE PZU) zarzadzania
funduszami - Pekao Otwartym Funduszem Emerytalnym
(Pekao OFE) oraz przeprowadzeniu procesu likwidacji
Dobrowolnego Funduszu Emerytalnego Pekao (DFE Pekao).

WYNIKI INWESTYCYJNE | POZYCJA RYNKOWA OFE PZU

Ubiegty rok byt trudnym rokiem dla inwestoréw aktywnych
na warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych (GPW).
Imponujace tempo wzrostu polskiego PKB nie byto
wystarczajgcym impulsem do wzrostéw cen polskich akgji.
Rynek finansowy byt zdominowany przez obawy zwigzane
z Brexitem, stabngcym tempem wzrostu gospodarczego

- zwtaszcza w Europie, mozliwa eskalacjg wojen celnych
pomiedzy USA a Chinami. Z czynnikdw lokalnych, majacych
istotny negatywny wptyw na GPW nalezy wskazaé
wydarzenia wokdt spotki Getback oraz niektérych funduszy
inwestycyjnych. W efekcie pomimo korzystnej sytuacji
makroekonomicznej rok 2018 byt rokiem spadkéw cen
akcji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
Indeks WIG stracit 9,5%, indeks duzych spotek WIG20

- 7,5%, za$ indeks matych spétek - 27,6%. W tym otoczeniu
spadty takze wyceny jednostek wszystkich funduszy
emerytalnych. W krétkim horyzoncie fundusze poniosty
wiec straty. Zmiana wartosci jednostki rozrachunkowej
OFE PZU byta réwniez ujemna i wyniosta minus 10,75%.
Efektywnosé produktu emerytalnego - z uwagi na jego
dtugoterminowy horyzont inwestycyjny - nalezy oceniac
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przede wszystkim w dtugiej perspektywie czasowe;.

W dtuzszym horyzoncie wyniki wygladaja zdecydowanie
lepiej. Zgodnie z informacja przekazana przez Komisje
Nadzoru Finansowego, OFE PZU w ostatnich 3 latach

(od 30 wrzesnia 2015 roku do 28 wrzesnia 2018 roku) uzyskat
najlepszy wynik inwestycyjny wsréd otwartych funduszy
emerytalnych, osiggajac w tym okresie stope zwrotu

w wysokos$ci 20,978%. Wynik ten byt wyzszy 0 2,152 punktu
procentowego niz $rednia wazona aktywami stopa zwrotu
wszystkich otwartych funduszy emerytalnych, ktéra wyniosta
18,826%. Zmiana wartosci jednostki rozrachunkowej

OFE PZU za ostatnie 10 lat (od 30 wrze$nia 2008 roku

do 28 wrzesnia 2018 roku) wyniosta 71,849%.

OFE PZU zajmuje trzecia pozycje na rynku pod wzgledem
liczby cztonkdéw i wartosci aktywow netto. Na koniec
grudnia 2018 roku do OFE PZU nalezato 2,4 mln oséb,

tj. 15,2% ogdlnej liczby oszczedzajacych w otwartych
funduszach emerytalnych w Polsce, za$ aktywa netto
OFE PZU wyniosty 22,1 mld zt.

BUDOWA PRYWATNYCH OSZCZEDNOSCI EMERYTALNYCH

Jezeli zalezy Panstwu na utrzymaniu satysfakcjonujacego
standardu zycia po zakofczeniu aktywnosci zawodowej

i chcieliby Panstwo dtugofalowo gromadzic kapitat

na przyszto$é to warto zwrdci¢ uwage na rozwigzania
dostepne w ramach Ill filaru. Moga Panstwo rozwazy¢
oszczedzanie np. na indywidualnym koncie zabezpieczenia
emerytalnego (IKZE). Produkt ten stanowi dodatkowy
sposdb oszczedzania w celu zwiekszenia zabezpieczenia
swojej przysztosci po osiagnieciu wieku emerytalnego

i pozwala uzyskac biezace korzysci podatkowe.




WARTO PAMIETAC, ZE:

W kazdej chwili majg Panstwo dostep do swojego prywatnego
konta online. Dzieki temu, w dowolnej chwili po zalogowaniu
sie w bardzo tatwy sposéb mozna sprawdzac stan srodkéw

w OFE PZU, a takze poprawno$¢ danych osobowych i danych
0s6b uposazonych.

Zachecamy réowniez do odwiedzenia strony pzu.pl/ofe,
na ktérej moga Panstwo znalez¢ szczegdtowe informacje
dotyczace OFE PZU.

Zarzad PTE PZU SA

oL

Marcin Zéttek
Prezes Zarzadu

Ak gt s

Jacek Tomasik Marek Sakowski
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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WYNIKI DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ | OPIS RYZYKA
INWESTYCYJNEGO OFE PZU ,,ZtOTA JESIEN”

DOTYCHCZASOWA DZIAEALNOSC INWESTYCYJNA
OFE PZU ,,ZLOTA JESIEN” | STOPIEN REALIZACJI
CELOW USTAWOWYCH

Wzrost wartosci aktywow, uzyskany dzieki inwestycjom,
jest mierzony wzrostem wartosci jednostki rozrachunkowe;j.
Jednostka funduszu OFE PZU , Ztota Jesien” do korica 2018 .
wzrosta od poczatkowej wartosci w dniu 20 maja 1999r.
réwnej 10 zt do 42,01 zt, co oznacza ponad czterokrotny
wzrost wartosci poczatkowych aktywéw Funduszu.

Ten wzrost warto$ci jednostki odpowiada Sredniej

rocznej stopie zwrotu w okresie dziatalnosci Funduszu
wynoszacej 7,59%.

Rok 2018 byt jednym z najgorszych w historii OFE PZU.
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej OFE PZU zmalata o0 10,75%
i byta najnizsza z uzyskanych przez otwarte fundusze
emerytalne. Wynik OFE PZU byt:
+nizszy o 1,16 punktu procentowego od $redniej wazonej
stopy zwrotu dla catego rynku otwartych funduszy
emerytalnych, ktéra wyniosta -9,59% oraz nizszy
0 1,18 punktu procentowego od $redniej arytmetycznej
stop zwrotu wszystkich OFE, wynoszacej -9,57%,
* nizszy o 3,66 punktu procentowego od stopy zwrotu
z benchmarku, do ktérego poréwnywane sg stopy zwrotu
osiggane przez OFE PZU, ktéra wyniosta -7,09%.

Indeks gietdy warszawskiej WIG spadt w 2018 r. 0 9,5%,
indeks WIG20 stracit 7,5%, a indeks mWIG40 19,4%. Najstabiej
wypadt indeks matych spotek sWiG80, ktéry spadt 0 27,6%

w tym okresie.

Ze wzgledu na bardzo dobre wyniki w latach ubiegtych

OFE PZU uplasowat sie na 1. miejscu rankingu 3-letnich stop
zwrotu otwartych funduszy emerytalnych opublikowanym
we wrzesniu 2018 r. (za okres od 30 wrze$nia 2015r.

do 28 wrzesnia 2018 r.), osiggajac stope zwrotu 20,978%.
Wynik ten byt wyzszy o0 2,152 punktu procentowego

niz Srednia wazona aktywami stopa zwrotu wszystkich
otwartych funduszy emerytalnych, ktéra wyniosta 18,826%.
Byttez wyzszy o 4,406 punktu procentowego od stopy zwrotu
z benchmarku, do ktérego poréwnywane sg stopy zwrotu
osiagane przez OFE PZU.

Rok 2018 w Swiatowej gospodarce minat pod hastem
zaognienia wojny celnej USA z Chinami. Cta wprowadzone
obustronnie skutkowaty obnizeniem dynamiki handlu
Swiatowego z 4,7% w 2017 r. do 3,3% w 2018 r. W ostatnich
dwdch miesigcach 2018 r. byta ona nawet ujemna,

co przetozyto sie na mniejsze tempo Swiatowego wzrostu
gospodarczego. Najwiekszy wptyw wyzej wymienionych
zjawisk odczuty gospodarki o duzym udziale eksportu

w wartosci dodanej, w szczegdlnosci Europa Zachodnia
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oraz Chiny. Pomimo to bank centralny Stanéw Zjednoczonych
(Fed) podnidst czterokrotnie stopy procentowe w 2018 r.,

co wyhamowato akcje kredytowa w USA oraz wptyneto

na wzrost kursu dolara. Drozszy dolar z kolei negatywnie
wptynat na wzrost krajéw rozwijajacych sie poprzez
zwiekszenie kosztu obstugi zadtuzenia.

W 2019 r. $wiatowa gospodarka weszta z nadziejami
odwrdcenia tych niekorzystnych trendéw. Oczekiwane
porozumienie handlowe USA-Chiny powinno pobudzié
dynamike wymiany miedzynarodowej, za$ istotne
wyhamowanie inflacji z kofica 2018 r. - pozwoli¢ bankom
centralnym na ztagodzenie polityki monetarnej. W sytuacji
ograniczonej presji na poziom wynagrodzen w USA i Europie
powinno to przetozy¢ sie na dalszy wzrost zyskéw spbtek
gietdowych. O atrakcyjnosci inwestycji w akcje $wiadczy
tez ograniczona rentownosc alternatywnych lokat,

w szczegblnosci dtugoterminowych obligacji skarbowych.

Celem inwestowania $rodkéw Funduszu jest dtugoterminowy
wzrost wartosci aktywédw Funduszu poprzez wzrost wartosci
dokonywanych lokat. OFE PZU w 2018 r., prowadzac polityke
inwestycyjna ukierunkowanga na dtugoterminowy wzrost
stdp zwrotu z inwestowanych aktywdw przy akceptowanym
poziomie ryzyka, lokowat wiekszo$¢ aktywdw w akcjach
spotek notowanych na rynkach regulowanych. Ich udziat

w aktywach na koniec 2018 r. wynidst 88,3%. Fundusz
ograniczat ryzyko rynkowe poprzez dywersyfikacje portfela
miedzy spotki polskie i zagraniczne. Udziat akcji spotek
notowanych na GPW w Warszawie wynidst 78,9% aktywdw
na koniec roku. W przypadku spétek notowanych na
zagranicznych rynkach regulowanych inwestycje Funduszu
skupity sie na wybranych spétkach z rynku europejskiego
oraz amerykanskiego - ich taczny udziat w aktywach
Funduszu wyniost 9,4% na koniec 2018 .

Inne kategorie lokat stanowity zdecydowanie mniejszy udziat

w aktywach Funduszu na koniec 2018 r.:

« krajowe listy zastawne - 3,8%,

« papiery dtuzne spétek notowanych na krajowym rynku
regulowanym -2,3%,

«inne niz bedace przedmiotem krajowej oferty publicznej
obligacje i inne dtuzne papiery wartosciowe emitowane
przez podmioty inne niz jednostki samorzadu terytorialnego
lub ich zwiazki, majace siedzibe w kraju, ktore zostaty
zabezpieczone w wysokos$ci odpowiadajacej petnej wartosci
nominalnej i ewentualnemu oprocentowaniu - 2,0%,

» niebedace przedmiotem oferty publicznej obligacje i inne
dtuzne papiery warto$ciowe emitowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego lub ich zwiazki - 1,2%,

« obligacje emitowane przez Bank Gospodarstwa
Krajowego - 0,7%,




« obligacje bedace przedmiotem krajowej oferty
publicznej, ktére nie zostaty zabezpieczone w wysokosci
odpowiadajacej petnej wartosci nominalnej i ewentualnemu
oprocentowaniu - 0,4%,

«obligacje i inne dtuzne papiery wartosciowe, bedace
przedmiotem oferty publicznej, emitowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego lub ich zwiazki - 0,2%.

Z uwagi na niskie oprocentowanie depozytéw bankowych
na koniec grudnia 2018 r., wolne srodki pieniezne

(1,19% aktywow) zostaty pozostawione na wyzej
oprocentowanym rachunku bankowym Funduszu.

Wzrost zaangazowania Funduszu w kategorii listow
zastawnych z 2,3% do 3,8% aktywoéw wynika z docenienia
bezpieczenstwa tych instrumentdw, zabezpieczonych

na wierzytelno$ciach hipotecznych bankéw. Dzieki
przewidywalnym przeptywom gotéwkowym Fundusz moze
zarabiad premie za nizsza ptynno$¢ tej klasy aktywow.

Gtéwnymi czynnikami ograniczajacymi inwestycje w inne
instrumenty sa: poziom ryzyka inwestycyjnego, brak
odpowiednio atrakcyjnej oferty i nieefektywne rynki obrotu.

Szczegbdtowy sktad portfela inwestycyjnego OFE PZU na
31 grudnia 2018 r. znajduje sie w dalszej czesci Prospektu.

W 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) dwukrotnie
publikowata wyniki 36-miesiecznej stopy zwrotu OFE, dla
okresdw koriczacych sie 31 marca i 30 wrzesnia. Ostatnia
opublikowana w 2018 r. 36-miesieczna stopa zwrotu OFE PZU
za okres od 30.09.2015 r. do 28.09.2018 r. wyniosta 20,978%,
podczas gdy $rednia wazona stopa zwrotu wszystkich OFE
dla tego samego okresu wyniosta 18,826%.

W ostatnich okresach trzech, pieciu i dziesieciu lat fundusz
OFE PZU osiagnat stopy zwrotu w wysokosci: 18,941%,
15,317% i 70,911%.

PLANOWANE KROTKO- | DEUGOTERMINOWE
KIERUNKI ROZWOJU DZIALALNOSCI LOKACYJINEJ
OFE PZU ,,ZtOTA JESIEN”

Celem OFE PZU jest dtugoterminowy wzrost wartosci
aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat dokonywanych
w papiery warto$ciowe z zastosowaniem zasad polityki
inwestycyjnej OFE PZU i zasady minimalizacji ryzyka w celu
ograniczenia mozliwych wahan stopy zwrotu Funduszu.

OFE PZU lokuje swoje aktywa zgodnie z przepisami prawa
oraz Statutem, dazac do osiggniecia maksymalnego stopnia

bezpieczenstwa i rentownosci dokonywanych lokat.

OFE PZU nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

Rok 2018 byt czwartym petnym rokiem funkcjonowania
otwartych funduszy emerytalnych po wprowadzonych

na poczatku 2014 r. zmianach w systemie emerytalnym.
Zgodnie z zapowiedziami decydentéw, w 2019 .
prawdopodobnie poznamy nowy model funkcjonowania
obecnego Il filara emerytalnego, co bedzie oznaczato

kolejng istotng zmiane w funkcjonowaniu otwartych
funduszy emerytalnych lub podmiotach, w ktére zostana
przeksztatcone, orazich polityce inwestycyjnej. Planowane
rozszerzenie dziatalnosci dobrowolnych ubezpieczen
emerytalnych, program PPK wraz z zapowiadanymi zmianami
w funkcjonowaniu Il filara emerytalnego beda miaty istotny
wptyw na zachowanie krajowego rynku kapitatowego i ciggle
tworzacego sie rynku obligacji nieskarbowych. Z uwagi

na niepewnos$¢ zwiazana z planowanymi zmianami trudno
dzi$ ocenic ich wptyw na rynki finansowe.

Rozwdj polskiej gospodarki i rynkéw finansowych
wspomagajacych jej sprawne dziatanie powinien dostarczac
inwestorom, w tym funduszom emerytalnym, atrakcyjne
mozliwosci lokowania srodkéw finansowych. Polska
gospodarka ma duze mozliwosci rozwoju dzieki wspieranemu
przez fundusze strukturalne Unii Europejskiej procesowi
doganiania gospodarek rozwinietych krajow europejskich.

W przysztosci Fundusz bedzie kontynuowat polityke
inwestycyjna maksymalizujgca stope zwrotu z aktywow,
przy akceptowalnym poziomie ryzyka inwestycyjnego.

Z uwagi na dtugi horyzont inwestycyjny akcje beda nadal
stanowity gtéwna cze$¢ portfela inwestycyjnego. Czes¢
akcyjna portfela inwestycyjnego bedzie zwiekszana

w okresie oczekiwanej poprawy koniunktury gospodarczej,
a zmniejszana w czasie, kiedy spodziewamy sie okresu

ztej koniunktury, z zachowaniem obowiazujacych limitéw
ustawowych.

W najblizszym czasie oczekujemy normalizacji tempa wzrostu
gospodarczego do poziomdw potencjalnych w krajach
rozwinietych oraz stopniowego spowalniania wzrostu

w Chinach. Strefa euro dysponuje duzym potencjatem
stymulacji gospodarki poprzez ekspansje fiskalna, szczegélnie
w krajach o duzych nadwyzkach budzetowych. W USA
najwiekszy potencjat wzrostu PKB kryje rynek budowlany.

W Polsce realna dynamika wzrostu gospodarczego powinna
utrzymac sie na wysokim poziomie ok. 4%. Rynki finansowe
oraz realng gospodarke wspierac¢ powinna takze kontynuacja
ekspansywnej polityki monetarnej w Europie, Japonii i
Chinach, oraz normalizacja polityki monetarnej w USA.
Rosnaca powoli inflacja nie powinna negatywnie wptywaé
na konsumpcje, a kurs ztotéwki - na konkurencyjnos¢
eksportu. Wszystkie te czynniki powinny sprzyja¢ wynikom
spotek gietdowych w krétkim i Srednim terminie, i zachecad
inwestoréw do poszukiwania instrumentéw o potencjalnie
wyzszej stopie zwrotu (i bardziej ryzykownych), jakimi sa
akcje spotek. Jednoczesnie akcje oferuja nadal atrakcyjna
stope dywidendy. Ryzykiem dla rynkéw finansowych sa
potencjalna eskalacja wojny handlowej oraz ewentualne
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dalsze podwyzki stop procentowych przez Fed. Jednakze
obecnie wydaje sie, ze konflikt handlowy nie bedzie stanowit
realnego zagrozenia dla gospodarki Swiatowej i moze
zakonczyc sie lepszg ochrong wtasnosci intelektualnej
powstatej w USA i deregulacja czesci sektoréw chinskiej
gospodarki, co w dtuzszej perspektywie moze by¢ korzystne
dla globalnego wzrostu gospodarczego. Kluczowym rynkiem
dla Funduszu pozostanie rynek polski.

W dtuzszym okresie podziat aktywdw Funduszu pomiedzy
instrumenty udziatowe, krajowe i zagraniczne oraz dtuzne
papiery nieskarbowe bedzie zalezat od oceny atrakcyjnosci
poszczegdlnych klas aktywow oraz zmian legislacyjnych.

Podstawowa zasadg strategii Funduszu bedzie nadal taki
dobér sktadnikéw portfela, ktéry pozwoli osiggad jak
najwyzsze stopy zwrotu w dtugim terminie, przy ograniczaniu
ryzyka krétkoterminowych spadkéw wartosci portfela

w okresie stabej koniunktury gospodarcze;j.

OPIS RYZYKA ZWIAZANEGO Z PRZYJETA POLITYKA
INWESTYCYJNA FUNDUSZU, Z UWZGLEDNIENIEM
RYZYKA ZWIAZANEGO Z INWESTOWANIEM

W POSZCZEGOLNE INSTRUMENTY

Instrumenty finansowe, w ktére Fundusz moze inwestowac,
maja rézne oczekiwane rentownosci i obarczone sg réznym
ryzykiem inwestycyjnym. Z reguty inwestycje o wyzszym
oczekiwanym dochodzie majg wyzsza spodziewana
niepewnos¢ wysokosci dochodu. Inwestycje, ktére w dtugich
terminach przynosza wyzsze zyski, moga krétkookresowo
przyniesc znaczne straty, z kolei inwestycje w aktywa

o stabilnej wartosci przynosza umiarkowane zyski.
Dokonujac inwestycji, nalezy wywazy¢ proporcje aktywow
réznego rodzaju pod wzgledem dochodu i ryzyka tak,

aby dtugoterminowy zysk z portfela byt jak najwiekszy,

a krétkoterminowe wahania wartosci aktywdw ograniczone.
Optymalny pod wzgledem spodziewanego zysku i ryzyka
portfel jest osiagany przez zréznicowanie umieszczonych

w nim instrumentéw (dywersyfikacje portfela). Nalezy
przypomnied, ze przekazanie 51,5% aktywow do ZUS

w 2014 r. zmienito profil ryzyka Funduszu - z funduszu
zréwnowazonego na fundusz akcyjny, co spowodowato,

ze gtdbwnym czynnikiem wptywajacym na osiggane wyniki
inwestycyjne stato sie zachowanie rynkowych cen akgji,
zaréwno krajowych, jak i zagranicznych.

Obligacje emitowane przez przedsiebiorstwa i samorzady

sg mniej bezpieczne niz np. obligacje skarbowe, poniewaz

w przypadku problemoéw finansowych emitenta nalezy sie
liczy¢ z opdznieniem wyptat naleznosci albo utrata czesci
kapitatu. W zwiazku z ryzykiem utraty naleznosci za obligacje
oraz mniejszg ptynnoscia ich oprocentowanie jest wyzsze

od oprocentowania obligacji skarbowych o marze, ktéra
wynosi nawet kilka punktéw procentowych w skali roku.
Marza jest tym wyzsza, im wieksze jest prawdopodobienstwo
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niewyptacalnosci firmy i dtuzszy termin zapadalnosci
obligacji. Polski rynek obligacji nieskarbowych nie
charakteryzuje sie wysoka ptynnoscia, co powoduje,
ze obligacje te sa najczesciej kupowane w pierwotnych
ofertach emitentéw i trzymane do wykupu.

Listy zastawne to dtuzne papiery warto$ciowe, ktorych
podstawe emisji stanowia wierzytelnosci banku
hipotecznego. Stuza refinansowaniu portfeli kredytowych

w dtugim terminie. Do emitowania listow zastawnych

w Polsce uprawnione sa tylko banki hipoteczne oraz

Bank Gospodarstwa Krajowego w celu realizacji programéw
rzadowych dotyczacych wspierania rozwoju budownictwa
mieszkaniowego. Listy zastawne sa papierami wartosciowymi
charakteryzujacymi sie wysokim poziomem bezpieczenstwa
oraz niskim ryzykiem inwestycyjnym.

Akcje spotek sg inwestycja przynoszaca srednio najwiekszy
dochdd w dtugim terminie, ale wynik inwestycji moze
ulega¢ duzym wahaniom i czasem moze zakorczyc sie
stratg. Mozna wskazaé dwa podstawowe Zrédta wahan

cen akgji: ogdlna koniunktura gospodarcza, ktéra wptywa
w podobny sposdb na ceny akcji wszystkich spétek, oraz
indywidualna sytuacja finansowa, ktéra dotyczy tylko danej
spotki. Koniunktura gospodarcza ma na przemian okresy
rozwoju i zastoju lub cofania, wiec zmiany cen z nig zwiazane
nie powoduja spadkéw wartosci akcji w dtugim terminie.
Sytuacja finansowa sp6tki moze pogorszy¢ sie na tyle,

ze jej akcje straca trwale na wartosci. W przypadku spotek
denominowanych w walutach innych niz krajowa istotnym
elementem ryzyka jest kurs walutowy.

Depozyty bankowe zwykle przynosza relatywnie nizszy
dochéd, ale sg bezpieczne, poniewaz sa dokonywane

w bankach o dobrej kondycji finansowej, a czas ich
trwania jest krétki. Depozyty bankowe nie sg szczegdlnie
atrakcyjna forma inwestowania dtugoterminowego, sa
raczej wykorzystywane do utrzymywania ptynnosci

i przechowywania gotowki potrzebnej do zakupéw innych
instrumentéw finansowych. W 2014 r. oprocentowanie
depozytéw w bankach komercyjnych silnie spadto

w pordéwnaniu z poprzednim rokiem, czyniac te kategorie
lokat zdecydowanie mniej atrakcyjna.

Towarzystwo, zarzadzajac aktywami Funduszu, stara sie
ograniczac zmienno$¢ wartosci portfela akcji Funduszu
przez aktywna alokacje oraz wtasciwy dobér spétek,

a takze przez dokonywanie analiz i biezagce monitorowanie
dziatalno$ci spotek oraz otoczenia makroekonomicznego.
Ograniczeniu ryzyka stuzy tez odpowiednia dywersyfikacja
sktadnikdw portfela, w szczegdlnosci akcji. Fundusz posiadat
w portfelu na koniec 2018 r. m.in. akcje spotek notowanych
na gietdach zagranicznych. Inwestycje zagraniczne

moga przyczynic sie do podwyzszenia stopy zwrotu
Funduszu, szczegdlnie w okresach gorszej koniunktury

w Polsce, umozliwiajac skorzystanie z wyzszego wzrostu
gospodarczego innych krajéw. Moga one obnizy¢ ryzyko




ponoszone przez Fundusz, zwiekszajac poziom dywersyfikacji
portfela inwestycyjnego i jego niezaleznosc od koniunktury
na krajowym rynku.

Wszyscy emitenci akcji i obligacji znajdujacych sie w portfelu
Funduszu sg monitorowani przy wykorzystaniu informacji
dostepnych publicznie, jak rowniez w miare mozliwosci
poprzez bezposrednie kontakty z przedstawicielami spotek.
W procesie inwestycyjnym korzystamy z wewnetrznych analiz
finansowych spoétek i makroekonomicznych, jak réwniez

z materiatéw i analiz przygotowywanych przez krajowe

i zagraniczne instytucje finansowe.

Z zarzadzaniem portfelem inwestycyjnym wigze sie
wystepowanie wielu rodzajow ryzyka. Do najistotniejszych
z nich naleza: makroekonomiczne, rynkowe, dziatalnosci
gospodarczej poszczegdlnych spotek (specyficzne), stopy
procentowej, kredytowe, prawne, ptynnosci oraz walutowe.

Ryzyko makroekonomiczne: moze miec istotny wptyw na
wyniki inwestycyjne Funduszu. Koniunktura gospodarcza
na $wiecie i w poszczegdlnych krajach zmienia sie

w nieregularnych cyklach, w ktérych wystepuja na przemian
okresy przyspieszonego rozwoju i zastoju badz recesji.
Powodujace je procesy sa bardzo ztozone, a przewidywania
dotyczace ich wynikéw obarczone duzg niepewnoscia.
Ponadto, ze wzgledu na globalizacje gospodarek i rynkéw
finansowych, sytuacja makroekonomiczna w niektérych
krajach (w szczegdlnosci w USA i w Unii Europejskiej)

ma wptyw na sytuacje innych (w tym Polski). Fazy cykli
koniunkturalnych maja wptyw na zachowanie wszystkich
kategorii aktywdw, w ktére inwestuje Fundusz.

W okresach rozwoju, kiedy przedsiebiorstwa przedstawiaja
dobre wyniki finansowe i panuja optymistyczne prognozy
na przysztosé, wyceny wartosci przedsiebiorstw sg na ogot
zawyzone, a ceny ich akcji rosna. W okresach recesji ceny akcji
generalnie spadaja. Cykle koniunkturalne maja tez wptyw
na poziom stdp procentowych, ktére sg zwykle podnoszone
w okresach dobrej koniunktury (w celu walki z mozliwa
inflacja) i obnizane w okresach reces;ji (w celu pobudzenia
gospodarki). W okresach recesji wystepuje tez podwyzszone
ryzyko bankructw, ktére ma wptyw na wynik z inwestycji

w dtuzne papiery warto$ciowe przedsiebiorstw.

Ryzyko rynkowe: wynika z obecnych na wszystkich
rynkach fluktuacji cenowych, trudnych do przewidzenia,
powodowanych w duzym stopniu przez zmienne nastroje
inwestoréw. Bezposrednim czynnikiem wptywajacym

na cene papieréw wartosciowych, w ktére inwestuje
Fundusz, jest popyt i podaz, ktérych (nie)réwnowaga
ksztattuje ceny rynkowe. Oprécz fundamentalnych
czynnikdw, wynikajacych ze stanu gospodarki, na popyt

i podaz wptywaja rézne inne zjawiska, m.in. o charakterze
psychologicznym, zwigzane z tzw. moda, obawami lub
biezagcym nastawieniem inwestoréw do podejmowania
ryzyka. Czynniki psychologiczne moga powodowaé dodatnie

sprzezenie zwrotne, np. gdy spadek ceny akcji powoduje
nasilenie ich sprzedazy, a przez to dalsze spadki ceny.
Istotny wptyw na ceny moga miec tez dziatania podejmowane
przez duzych inwestoréw (zwtaszcza zagranicznych,
dysponujacych duzym kapitatem), o charakterze
spekulacyjnym lub zwigzane z decyzjami strategicznymi,
ktérych powody moga by¢ zupetnie niezwigzane

z sytuacja na danym rynku. Wszystkie tego typu ruchy sa

w zasadzie nieprzewidywalne. W poréwnaniu z ruchami cen
powodowanymi przez czynniki makroekonomiczne, ruchy
wywotywane przez czynniki rynkowe sa zwykle bardziej
gwattowne, lecz réwniez bardziej krétkotrwate. Biorac

pod uwage dtugoterminowy charakter inwestycji, zwigzany
z cztonkostwem w Funduszu, mozna wiec uznad je za mniej
istotne. Tym niemniej moga one powodowac przejsciowe
znaczne wahania cen aktywow, a tym samym wartosci
jednostki rozrachunkowe;j.

Ryzyko specyficzne: niezaleznie od czynnikéw
makroekonomicznych i rynkowych, majacych ogdlny

wptyw na zachowanie cen akgcji, waznym czynnikiem
ksztattowania cen akcji jest specyfika poszczegdlnych spétek.
Dotyczy to w szczegdlnosci ich sytuacji finansowej, warunkéw
rynkowych, w ktérych dziataja, perspektyw rozwoju,
zarzadzania (w tym lokalnych uwarunkowan prawnych) itp.
Funkcjonowanie kazdej spétki zalezy od popytu na jej towary,
strategicznych decyzji zarzadu, dziatan konkurencji, cen
materiatéw uzywanych do produkgji i innych czynnikdw.
Wazne sg takze skutki zdarzen losowych, takich jak np. awarie
lub pozary. Wszystko to przektada sie na wycene sp6tki,

a w konsekwencji - jej akcji. Ryzyko specyficzne spotki jest

o tyle istotniejsze niz pozostate ryzyka dotyczace akgji,

ze w wypadku niekorzystnego rozwoju sytuacji spotki jej
warto$é moze ulec trwatemu, czasem bardzo znacznemu
obnizeniu (z mozliwos$cig bankructwa spétki i utraty catej
zainwestowanej kwoty wtacznie). Ryzyko specyficzne mozna
natomiast ograniczad poprzez dywersyfikacje aktywdw,

tzn. inwestowanie aktywow Funduszu w akcje wielu réznych
spotek i inwestowanie tylko czesci aktywow w papiery
wartosciowe jednego emitenta (zgodnie z ustawg moze to

by¢ aksymalnie 10%, a w praktyce dla wiekszosci emitentow
ich udziat jest znacznie mniejszy). Ryzyko specyficzne spotek
jest uwzgledniane przy analizowaniu sp6tki pod katem
atrakcyjnosci inwestycyjnej. Atrakcyjnosc inwestowania

w akcje uzalezniona jest od biezgcego stanu koniunktury
gospodarczej oraz prognoz na przysztosc - zaréwno

kraju emitenta, krajéow o podobnym poziomie ryzyka
makroekonomicznego, jak i koniunktury ogélnoswiatowej.
Fundusz inwestuje wytacznie w akcje spotek o dobrej
kondycji finansowej i o dobrych perspektywach rozwoju,

dla ktérych trwata utrata wartos$ci jest mato prawdopodobna.
Pracownicy Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego PZU
przygotowuja analizy finansowe spétek. Ponadto dziatalnosé
spotek monitorowana jest na biezaco przy wykorzystaniu
informacji finansowych, agencyjnych i prasowych

oraz poprzez spotkania analitykdw z przedstawicielami

tych spétek.
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Ryzyko cen akcji: na ryzyko spadku cen akcji sktadaja sie
tacznie ryzyka: makroekonomiczne, rynkowe, specyficzne

i ptynnosci. Jest ono najistotniejsze wérdd ryzyk dotyczacych
Funduszu. Wynika to z faktu, ze akcje stanowig gtéwna czes¢
portfela, a zarazem ich ceny charakteryzuja sie najwieksza
zmiennoscia sposrdd instrumentow finansowych, w ktére
moze inwestowac Fundusz.

Ryzyko walutowe: jest obecne bezposrednio w przypadku
posiadania w portfelu akgji i obligacji zagranicznych lub akgji
spotek zagranicznych notowanych takze na rynku krajowym
i spowodowane zaleznoscig wyceny akcji wyrazonej

w ztotych od kursu waluty danego kraju wzgledem ztotego.
Kurs ten podlega wtasnym uwarunkowaniom i wahaniom
rynkowym, podobnie jak kurs akcji. Ponadto zmiany kurséw
ztotego wzgledem innych walut wptywaja na sytuacje
finansowa eksporterdw i importerdw, a przez to posrednio
na cene ich akgji.

Ryzyko ptynnosci: wystepuje w sytuacji, kiedy
niedostateczna ptynnosc instrumentéw finansowych
uniemozliwia dokonywanie inwestycji w krotkim

czasie bez znaczacego wptywu naich cene lub w ogédle
uniemozliwia inwestowanie w takie instrumenty.

Mozliwe sg réwniez sytuacje, w ktérych ryzyko ptynnosci
ujawnia sie juz po zakupie instrumentu finansowego

na skutek znacznego spadku ptynnosci danego
instrumentu, co przejawia sie tym, ze w krétkim czasie
niemozliwa jest znaczna sprzedaz tego instrumentu

bez istotnego wptywu na jego cene. Podwyzszone

ryzyko specyficzne lub kredytowe spétki z reguty
powoduje réwniez wzrost ryzyka ptynnosci. Z kolei
wyzsze ryzyko ptynnosci moze przektadac sie na wzrost
ryzyka rynkowego. Ze wzgledu na duza wartos$¢ aktywow
posiadanych przez Fundusz, obowigzek lokowania

ich przewazajacej czesci w akcjach krajowych oraz
ograniczona ptynnosc na warszawskiej gietdzie, ryzyko
ptynnosci nalezy uznad za istotne. Jednocze$nie z uwagi
na zakaz nabywania przez Fundusz od lutego 2014 r.
obligacji skarbowych (relatywnie ptynnych instrumentéw)
ryzyko ptynnosci moze byc ograniczane przez inwestycje
gtdwnie w najwieksze spotki (co wigze sie ze zwiekszeniem
ich ryzyka specyficznego) lub spotki zagraniczne,
charakteryzujace sie wysoka ptynnoscia (co wigze sie

ze zwiekszeniem ryzyka walutowego).

Ryzyko stopy procentowej: to ryzyko zmian rynkowych
poziomdw rentownosci instrumentéw dtuznych (obligacji)
oraz instrumentéw rynku pienieznego. Zmiana rentownosci
pocigga za sobg zmiane przynoszonego przez nie
biezacego dochodu lub zmiane ich wartosci rynkowej
(wzrost rentownosci powoduje spadek cen i na odwroét).
Ryzyko to na skutek zakazu posiadania przez fundusze
obligacji skarbowych jest ograniczone, gtéwnie ze wzgledu
na relatywnie niewielki udziat instrumentéw dtuznych

w aktywach Funduszu oraz konstrukcje posiadanych
aktualnie instrumentéw (oparcie kuponu obligacji gtéwnie
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na stopie zmiennej), powodujaca mata wrazliwo$¢ ich wyceny
na zmiany stép procentowych.

Ryzyko kredytowe: polega na tym, ze kontrahent nie jest
w stanie, czasowo lub trwale, wywigzad sie z przyjetych
zobowiazan finansowych. W przypadku emitenta papieréw
wartosciowych lub banku przyjmujacego depozyty

moze to prowadzi¢ do utraty cze$ci lub catosci kwoty
zainwestowanej przez Fundusz w te instrumenty. Ryzyko to
ros$nie wraz z wydtuzaniem okresu inwestycji. Ryzyko to jest
szczeg6lnie duze dla dtugoterminowych papieréw dtuznych,
poniewaz dalsza przyszto$¢ przedsiebiorstw jest znacznie
bardziej niepewna niz przyszto$¢ w najblizszym okresie.
Ryzyko kredytowe, podobnie jak ryzyko systematyczne,
moze by¢ ograniczone gtéwnie przy uzyciu dywersyfikacji
lokat. Metoda ta jest jednak tylko czesciowo skuteczna,

ze wzgledu na ograniczony wachlarz dostepnych tego

typu instrumentéw. Ryzyko niewyptacalnosci banku,

w ktorym lokowane sg Srodki pieniezne, minimalizowane
jest przez wybdr bankéw wiarygodnych, o ustalonej pozycji
rynkowej oraz ograniczanie wielkosci lokat dokonywanych
w pojedynczych bankach. Wszystkie dokonywane lokaty sa
krétkoterminowe, przez co sa bezpieczniejsze.

Ryzyko koncentracji: to ryzyko nadmiernego,
nieadekwatnego do ptynnosci zaangazowania aktywow

w instrument, walute, rynek lub sektor rynku. Niekorzystne
zmiany cen jednego instrumentu, sektora rynku lub catego
rynku moga spowodowac nadmierna strate Funduszu.

Ryzyko rozliczenia: to ryzyko spadku wartosci aktywow
Funduszu w zwigzku z niewywigzywaniem sie drugiej strony
transakcji ze swoich zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow:
oznacza ryzyko spadku wartosci aktywow

w zwigzku z niewywigzywaniem sie Depozytariusza
ze swoich zobowiazan.

OPIS RYZYKA INWESTYCYJNEGO ZWIAZANEGO
Z CZEONKOSTWEM W FUNDUSZU

Ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji
w jednostki rozrachunkowe: wyniki uzyskane przez
Fundusz w przyszto$ci moga okazac sie zaréwno lepsze, jak
i gorsze od oczekiwan lub benchmarku (wzorca, do ktérego
poréwnywane sa wyniki inwestycji z portfela). Nie nalezy
taczyé oczekiwan co do przysztych wynikéw z wynikami
osigganymi przez Fundusz w przeszto$ci, uzyskiwanymi
przy okreslonych i niepowtarzalnych uwarunkowaniach
rynkowych. Niemozliwe jest przewidzenie zmian przysztej
koniunktury czy optymalny dobér aktywéw do portfela
Funduszu. Fundusz stara sie inwestowac tak, aby
realizowad postawione cele zgodnie z okreslona polityka
inwestycyjna oraz uzyskaé wyniki lepsze od benchmarku.
Sciste odwzorowanie benchmarku nie jest mozliwe




ani nie jest celem Funduszu. W zwigzku z powyzszym
Fundusz nie gwarantuje okreslonej stopy zwrotu ani realizacji
celu inwestycyjnego.

Fundusz, prowadzac dziatalnos¢ inwestycyjna, moze zawierac
szczegblne umowy dotyczace aktywdw, ktére przez swoj
charakter lub szczegdlne warunki moga w istotny sposéb
wptynad na profil i poziom ryzyka.

Ryzyko operacyjne: ryzyko poniesienia straty przez
Fundusz w wyniku nieadekwatnych, zawodnych dziatan
ludzi, systemow, warunkéw zewnetrznych lub proceséw
wewnetrznych (w tym zlecanych do wykonania podmiotom
zewnetrznym).

Ryzyko wystapienia szczegélnych okolicznosci,

na ktérych pojawienie sie uczestnik Funduszu

nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw:

- ryzyko otwarcia likwidacji Funduszu: Fundusz,
po spetnieniu okreslonych przestanek prawnych,
moze ulec rozwiagzaniu;

- ryzyko przejecia zarzadzania Funduszem przez inny
podmiot: za zgoda Komisji Nadzoru Finansowego,
bez zgody cztonka, mozliwe jest przejecie zarzadzania
Funduszem przez inny podmiot, ktory przejmie zarzadzanie
Funduszem, wstepujac rownoczes$nie w prawa i obowiagzki
dotychczasowego zarzadzajacego;

- ryzyko przejecia zarzadzania innym funduszem:
za zgoda Komisji Nadzoru Finansowego, bez zgody cztonka,
mozliwe jest przejecie przez Towarzystwo zarzadzania
innym funduszem, a w konsekwencji likwidacja przejetego
funduszu poprzez przejecie jego aktywdw i wtaczenie ich
do aktywéw Funduszu, wstepujac rownoczesnie w prawa
i obowigzki dotychczasowego zarzadzajacego;

- ryzyko zmiany depozytariusza: mozliwa jest zmiana
Depozytariusza. Zmiana depozytariusza wymaga zgody
Komisji Nadzoru Finansowego, ale nie wymaga zgody
cztonka Funduszu. Zgoda Komisji Nadzoru Finansowego
nie zostanie wydana, jesli zmiana bytaby sprzeczna
z prawem lub interesami cztonkéw Funduszu;

- ryzyko zmiany polityki inwestycyjnej: polityka
inwestycyjna Funduszu moze by¢ ksztattowana
dowolnie, ale w zgodzie z obowiazujgcymi regulacjami
prawnymi. Polityka inwestycyjna moze ulec zmianom,

a cztonek Funduszu nie ma wptywu na jej zmiany. Zmiana
polityki inwestycyjnej moze oznaczac zmiane profilu
ryzyka Funduszu.

Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta: ryzyko, ze w przypadku
niewyptacalnosci emitenta papieréw wartosciowych

gwarant emisji (o ile istnieje) nie bedzie w stanie wywigzac

sie z przyjetych zobowigzan, a tym samym mozliwa bedzie
utrata warto$ci aktywdw Funduszu zainwestowanych

w papiery emitenta.
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Ryzyko inflacji: ryzyko, ze zysk z inwestycji w jednostki
Funduszu nie osiagnie przynajmniej poziomu inflacji,

a realna wartos$¢ zgromadzonych w Funduszu
oszczednosci moze okazac sie mniejsza od realnej wartosci
zainwestowanych sktadek.

Ryzyko prawne: w obrebie ryzyk prawnych mozna wyréznié

w szczegdlnosci ponizsze ryzyka:

«ryzyko regulacyjne: ryzyko zmian przepiséw prawa
regulujacego dziatalnosc¢ rynku funduszy emerytalnych,
co moze wptynaé negatywnie na wycene aktywéw Funduszu
lub optacalnosc dalszej dziatalnosci towarzystwa;

« ryzyko podatkowe: ryzyko zmian przepiséw podatkowych
kraju, w ktérym znajduja sie aktywa bedace przedmiotem
inwestycji Funduszu. Zmiany przepiséw moga wptynac
na rentowno$¢ lokat Funduszu, jak tez wyniki inwestycji
w jednostki rozrachunkowe Funduszu;

«ryzyko transgraniczne: ryzyko wprowadzenia restrykcji
w zakresie przeptywow kapitatu pomiedzy krajami,

w ktérych znajduja sie aktywa Funduszu, co moze wptynaé
negatywnie na ich wartos¢;

« ryzyko przejecia lub nacjonalizacji: ryzyko utraty aktywow
(catosci lub czesci) na skutek nacjonalizacji badz przejecia
w inny spos6b czesci lub catosci aktywdw Funduszu;

- ryzyko pogorszenia ochrony prawnej aktywoéw
Funduszu: ryzyko wprowadzenia niekorzystnych zmian
prawnych w zakresie przepiséw dotyczacych ochrony
aktywdw Funduszu.

Zarzad PTE PZU SA

28 nund

Marcin Zéttek Jacek Tomasik
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

y AT

Marek Sakowski
Cztonek Zarzadu
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DEKLARACJA

ZASAD POLITYKI
INWESTYCYJNEJ ORAZ
CELU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO FUNDUSZU
EMERYTALNEGO

PZU ,.ZLOTA JESIEN”

obowiazuje od 13 kwietnia 2015 roku

OKRESLENIE CELU INWESTYCYJNEGO

Celem Funduszu jest dtugoterminowy wzrost wartosci
aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartos$ci lokat
dokonywanych w papiery wartos$ciowe z zastosowaniem
zasad polityki inwestycyjnej Funduszu i zasady minimalizacji
ryzyka w celu ograniczenia mozliwych wahan stopy

zwrotu Funduszu.

Fundusz lokuje swoje aktywa zgodnie z przepisami prawa
oraz Statutem, dazac do osiggniecia maksymalnego stopnia
bezpieczenstwa i rentownosci dokonywanych lokat.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego.

BENCHMARK, DO KTOREGO POROWNYWANE BEDA
STOPY ZWROTU OSIAGANE PRZEZ FUNDUSZ

Benchmarkiem stuzacym do poréwnywania wynikow
inwestycyjnych Funduszu jest portfel sktadajacy sie

w 80% z indeksu WIG oraz w 20% ze stopy oprocentowania
trzymiesiecznych pozyczek WIBOR (3M) powiekszonej
050 p.b.

Stopa zwrotu z benchmarku (SZB) wyliczana jest zgodnie
Z ponizszym wzorem:
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+072*(i WIBOR/(3M'+50p.hA)

SZB =0,8
~ 360

(W[szl)*IOO%

gdzie:
SZB - stopa zwrotu benchmarku za dany okres rozliczeniowy,

WIG n - warto$¢ indeksu WIG publikowana przez Gietde
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie w ostatnim dniu
okresu, dla ktérego oblicza sie stope zwrotu z benchmarku,

WIG k - warto$¢ indeksu WIG publikowana przez Gietde
Papierow Wartos$ciowych w Warszawie w dniu
poprzedzajgcym pierwszy dzier okresu, dla ktérego oblicza
sie stope zwrotu z benchmarku,

WIBOR (3M) - oznacza roczng stope procentowa
trzymiesiecznych pozyczek udzielonych w walucie polskiej
na warszawskim miedzybankowym rynku finansowym

w kazdym dniu okresu, w ktérym oblicza sie stope zwrotu
benchmarku; warto$¢ WIBOR (3M) w dniu, w ktérym

nie jest publikowana warto$¢ WIBOR (3M), jest réwna
wartosci WIBOR (3M) z ostatniego dnia, w ktérym zostata
opublikowana wartos¢ WIBOR (3M),

p.b. - oznacza punkt bazowy réwny
1/100 punktu procentowego.
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OPIS POLITYKI INWESTYCYJNEJ
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Fundusz inwestuje w instrumenty dopuszczone Ustawa
(Ustawa o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych z dnia 28 sierpnia 1997 r. ze zm.).
Fundusz realizuje strategie funduszu akcyjnego.
Neutralny poziom alokacji aktywdéw Funduszu w akcje
wynosi 80% oraz 20% w dozwolonych instrumentach
dtuznych. Fundusz nie odzwierciedla sktadu indeksu
wchodzacego w sktad benchmarku dla lokat Funduszu.
Wartos¢ aktywow Funduszu moze charakteryzowac sie
istotna zmiennoscia wynikajaca ze struktury portfela
inwestycyjnego oraz techniki zarzadzania portfelowego.
Podstawowym kryterium doboru lokat Funduszu jest
dtugoterminowy wzrost wartosci aktywéw Funduszu,
przy akceptowalnym poziomie ryzyka.

. Aktywa Funduszu lokowane sg przede wszystkim

w akcje, gtownie spotek krajowych, w dtuzne papiery
wartos$ciowe emitowane przez korporacje i samorzady
oraz w instrumenty rynku pienieznego.

Fundusz lokuje aktywa takze w akcje denominowane

w walutach innych niz krajowa w ramach obowigzujacych
przepiséw prawa.

Proporcje dotyczace podziatu pomiedzy kategoriami
lokat, w ramach obowiazujacych przepiséw prawa,
uzaleznione beda od mozliwosci wzrostu wartosci
poszczegdlnych instrumentdw finansowych przy
uwzglednieniu biezacej i oczekiwanej sytuacji rynkowej
na rynkach zaréwno akgji, jak i dtuznych instrumentéw
finansowych.

Dywersyfikacja aktywéw portfela Funduszu
dokonywana jest zgodnie z ustalonym systemem limitow
zaangazowania. Udziat papieréw wartosSciowych jednego
emitenta nie moze przekroczy¢ 10% aktywdw Funduszu.

. Czynnikami uwzglednianymi przy podejmowaniu decyzji

inwestycyjnych na rynkach akgji sa:

1) ocena biezaceji przysztej sytuacji makroekonomicznej
kraju emitenta,

2) ocenafundamentalna emitenta uwzgledniajaca
biezaca i oczekiwang sytuacje ekonomiczno-
-finansowa emitenta oraz jego pozycje rynkowa,

3) przewidywana stopa zwrotu z inwestycji
uwzgledniajaca ryzyko,

4) udziat akcji w indeksach gietdowych,

5) ocena ptynnosci oraz free floatu poszczegdlnych
papieréw warto$ciowych.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Czynnikami uwzglednianymi przy podejmowaniu

decyzji inwestycyjnych dotyczacych dtuznych papieréw

wartosciowych oraz instrumentéw rynku pienieznego sa:

1) ocena biezaceji przysztej sytuacji makroekonomicznej
kraju emitenta,

2) dochodowo$é nabywanych instrumentéw finansowych
i jej oczekiwane zmiany,

3) wielkos¢ i ptynno$é poszczegdlnych emisji
instrumentéw finansowych,

4) wielkos¢ spreadéw pomiedzy poszczegdlnymi
emisjami instrumentdw finansowych,

5) ocena ryzyka kredytowego odnoszaca sie do
poszczegdlnych emitentéw dtuznych instrumentow
finansowych.

W przypadku gdy przedmiotem inwestycji Funduszu sa

aktywa denominowane w walutach innych niz krajowa,

dodatkowym elementem uwzglednianym przy analizie
optacalnoscii ryzyka inwestycji jest ryzyko walutowe.

Fundusz, dokonujac inwestycji w akcje spotek

denominowanych w walutach obcych, niezaleznie

od sporzadzenia analizy spétki dokonuje réwniez oceny

perspektyw zmiany kursu waluty, w ktérej dokonywana

jest ta inwestycja.

Fundusz, dokonujac inwestycji w akcje spotek

denominowanych w walutach obcych, nie replikuje

ich udziatu windeksach gietdowych.

Fundusz, w celu podwyzszenia bezpieczenstwa

prowadzonej dziatalno$ci inwestycyjnej, moze

wprowadzi¢ dodatkowe, wewnetrzne ograniczenia

w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych,

inne niz okreslone w przepisach prawa lub Statucie,

w szczegblnosci w odniesieniu do inwestycji

denominowanych w walucie innej niz krajowa.

Maksymalne zaangazowanie lokat Funduszu w aktywach

denominowanych w walucie innej niz krajowa nie moze

przekroczyé:

1) 20% wartosci aktywow do 31 grudnia 2015 roku,

2) 30% wartosci aktywdw od 1 stycznia 2016 roku.

Minimalne zaangazowanie lokat Funduszu w akcje

nie moze przekroczy¢:

1) 55% wartosci aktywdw do 31 grudnia 2015 roku,

2) 35% warto$ci aktywow do 31 grudnia 2016 roku,

3) 15% warto$ci aktywow do 31 grudnia 2017 roku,

4) 0% wartosci aktywoéw od 1 stycznia 2018 roku.
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STATUT
OTWARTEGO
FUNDUSZU
EMERYTALNEGO

PZU ,,ZLOTA JESIEN”

§ 1 Fundusz

1. Funduszjest osoba prawng i dziata pod nazwg Otwarty
Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesien”, zwany dalej
w Statucie ,Funduszem?”.

2. Fundusz zostat utworzony jako otwarty fundusz

emerytalny w rozumieniu ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 .

o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(t.j. Dz.U. 22013 r., poz. 989 ze zmianami), zwanej dalej
»Ustawa”.

3. Fundusz zorganizowany jest i dziata na zasadach
okreslonych w przepisach Ustawy oraz w niniejszym
Statucie uchwalonym przez walne zgromadzenie

akcjonariuszy Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego

PZU Spoétka Akcyjna, zwanego dalej ,,Towarzystwem”.
4. Siedziba Funduszu jest siedziba Towarzystwa.
5. Czastrwania Funduszu jest nieograniczony.

§ 2 Przedmiot dziatalnosci Funduszu

Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest gromadzenie
$rodkow pienieznych iich lokowanie z przeznaczeniem

na wyptate cztonkom Funduszu emerytury

po osiagnieciu przez nich wieku emerytalnego

oraz emerytury czesciowej, o ktérych mowa w ustawie
zdnia 17 grudnia 1998 r. o emeryturach i rentach z Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych (Dz.U. 22013 r., poz. 1440),

lub okresowej emerytury kapitatowej, o ktérej mowa

w ustawie z dnia 21 listopada 2008 r. o emeryturach
kapitatowych (Dz.U. Nr 228, poz. 1507, ze zmianami).

§ 3 Firma, siedziba i adres Towarzystwa

Organem Funduszu jest Powszechne Towarzystwo
Emerytalne PZU Spétka Akcyjna z siedziba

w Warszawie, al. Jana Pawta Il 24, 00-133 Warszawa,
prowadzace dziatalnos$¢ na zasadach okreslonych

w szczegblnosci w Kodeksie spotek handlowych oraz
Ustawie, utworzone za zezwoleniem organu nadzoru.
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§ 4 Podstawowe dane dotyczace Towarzystwa

1. Zatozycielem i jedynym akcjonariuszem Towarzystwa jest
Powszechny Zaktad Ubezpieczen na Zycie Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie.

2. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 32.000.000,00 ztotych
(stownie: trzydziesci dwa miliony) i dzieli sie na 320.000
(stownie: trzysta dwadziescia tysiecy) akcji imiennych
o wartosci nominalnej 100,00 ztotych (stownie: sto) kazda.

§ 5 Zarzadzanie i Reprezentacja Funduszu
przez Towarzystwo

1. Towarzystwo, jako organ Funduszu, zarzadza nim
i reprezentuje go w stosunkach z osobami trzecimi na
zasadach okreslonych w Ustawie i Statucie Towarzystwa.

2. Towarzystwo dziata w interesie cztonkéw Funduszu.

3. Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu
Funduszu uprawnieni sa dwaj cztonkowie Zarzadu
dziatajacy tacznie lub cztonek Zarzadu Towarzystwa
dziatajacy tacznie z prokurentem.

§ 6 Cztonkostwo w Funduszu

1. Cztonek Funduszu jest osoba fizyczna, ktéra uzyskata
cztonkostwo w Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy.

2. Zasady cztonkostwa w Funduszu, w tym prawa i obowiazki
cztonkéw Funduszu, s okreslone w przepisach prawa.

3. Umowa z Funduszem moze zostac zawarta wytacznie
w trybie korespondencyjnym.

4. Zawierajac umowe z Funduszem, osoba wystepujaca
z wnioskiem o przyjecie do Funduszu sktada pisemne
oswiadczenie o zapoznaniu sie z trescia aktualnej
informacji dotyczacej otwartych funduszy emerytalnych.

§ 7 Zmiana Funduszu

1. Jezeli cztonek Funduszu przystepuje do innego otwartego
funduszu emerytalnego, fundusz ten jest obowiazany
zawiadomié Fundusz na pi$mie o zawarciu umowy

ztym cztonkiem.
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2. W przypadku zmiany otwartego funduszu emerytalnego
uzyskanie cztonkostwa w Funduszu nastepuje z dniem
dokonania zmian w CRC OFE.

3. Wyptaty transferowe dokonywane sg przez Fundusz
w ostatnim dniu roboczym kazdego lutego, maja, sierpnia
i listopada.

4. Kwota wyptaty transferowej ustalana jest w pigtym dniu
roboczym przed dniem tej wyptaty.

§ 8 Rejestr cztonkow Funduszu

1. Fundusz otwiera dla kazdego cztonka Funduszu,

w ramach prowadzonego rejestru, rachunek i nadaje mu
numer w rejestrze.

2. Narachunku kazdego cztonka Funduszu
ewidencjonowane sa sktadki cztonka Funduszu
lub wyptaty transferowe.

3. Rejestr, w odniesieniu do kazdego cztonka Funduszu,
dla ktérego otwarty zostat rachunek, zawiera podstawowe
dane osobowe cztonka Funduszu obejmujace:

3.1. imionainazwisko,

3.2. date urodzenia,

3.3. numer PESEL, a w przypadku gdy cztonkowi Funduszu
nie nadano numeru PESEL - w miejsce numeru PESEL
serie i numer dowodu osobistego lub paszportu,

3.4. adres miejsca zamieszkania.

§ 9 Srodki na Rachunku

1. Cztonek Funduszu nie moze rozporzadzac srodkami
zapisanymi na rachunku z zastrzezeniem rozporzadzen
na wypadek Smierci oraz postanowien § 11 Statutu.

2. Srodki zapisane na rachunku cztonka Funduszu
nie podlegaja egzekucji.

§ 10 Wyptata srodkéw z rachunku

1. Zzastrzezeniem postanowier § 11§ 12 Statutu wyptata
Srodkéw zapisanych na rachunku cztonka Funduszu moze
nastapic:

1.1. w razie zawarcia umowy przez cztonka Funduszu
zinnym otwartym funduszem emerytalnym, na rzecz
tego funduszu,

1.2. wszczegdlnych przypadkach przewidzianych
przepisami prawa.

2. Wyptata transferowa, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 1.1.,

dokonywana jest w sytuacji, w ktérej cztonek
Funduszu zawart umowe z innym otwartym funduszem
emerytalnym, a fundusz ten zawiadomit o tym Fundusz.

§ 11 Podziat sSrodkow w razie rozwodu lub uniewaznienia
matzenstwa

1. Jezeli matzenstwo cztonka Funduszu ulegto rozwigzaniu
przez rozwdd lub zostato uniewaznione, Srodki zapisane
na jego rachunku, przypadajace bytemu matzonkowi
w wyniku podziatu majatku wspdlnego sa przekazywane
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w ramach wyptaty transferowej na rachunek bytego
matzonka w jego otwartym funduszu emerytalnym.

2. Jezeli byty matzonek nie posiada rachunku w otwartym
funduszu emerytalnym, Fundusz otwiera rachunek
na nazwisko bytego matzonka i przekazuje na ten
rachunek nalezne mu $rodki.

3. Przepisy ust. 1i2 stosuje sie odpowiednio w przypadku
ustania wspdlnosci majatkowej w czasie trwania
matzenstwa cztonka Funduszu albo umownego
wytgczenia lub ograniczenia wspélnosci ustawowej
miedzy cztonkiem Funduszu a jego matzonkiem.

§ 12 Podziat sSrodkow w razie smierci cztonka Funduszu

1. Jezeli w chwili $mierci cztonek Funduszu pozostawat
w zwigzku matzenskim, Fundusz dokonuje wyptaty
transferowej potowy srodkéw zapisanych na rachunku
zmartego na rachunek matzonka zmartego w otwartym
funduszu emerytalnym, w zakresie, w jakim $rodki te
stanowity przedmiot matzenskiej wspdlnosci majatkowe;j.
Wyptata transferowa jest dokonywana z zachowaniem
zasad okre$lonych w przepisach Ustawy.

2. Srodki niewykorzystane zgodnie z ust. 1 wyptacane sa
osobom wskazanym przez zmartego, a w przypadku ich
braku wchodzag w sktad spadku.

3. Wyptata, o ktdrej mowa w ust. 2, realizowana jest
jednorazowo lub w ratach ptatnych przez okres nie dtuzszy
niz 2 lata.

4. Wyptaty w ratach dokonywane sa na wniosek ztozony
na formularzu udostepnionym przez Fundusz, wedtug
nastepujacych zasad:

4.1. osobauprawniona wskazuje liczbe rat,

4.2. raty moga by¢ kwartalne (maksymalna liczba rat 8)

lub miesieczne (maksymalna liczba rat 24),

4.3. wyptata pierwszej raty nastepuje w terminie 3 miesiecy,
nie wczesniej jednak niz w terminie 1 miesigca od
udokumentowania prawa do $rodkéw,

4.4. kolejne raty sa wyptacane w terminie 15 dni odpowiednio
od uptywu kazdego miesiaca lub kazdego kwartatu,

4.5. wyptaty dokonywane sg przelewem na rachunek
lub przekazem pocztowym,

4.6. wyptaty dokonywane sg w ratach réwnych co do liczby
jednostek rozrachunkowych, wedtug wartosci jednostki
rozrachunkowej w dniu wyceny poprzedzajacym
dzien wyptaty.

§ 13 Optaty

1. Fundusz pobiera optate w formie potracenia okreslonej
procentowo kwoty z wptacanych na rachunek cztonka
Funduszu sktadek, stosujac jednolita metode obliczania
i pobierania tej optaty w stosunku do wszystkich
cztonkdw.

2. Wysokos¢ optaty wynosi 1,75% kwoty z wptaconych
sktadek.

3. Optata jest potracana przez Fundusz przed przeliczeniem
sktadek na jednostki rozrachunkowe, niezwtocznie
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po otrzymaniu sktadki przez Fundusz, chyba ze op6znienie
nastapito z przyczyn, za ktére Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialno$ci. Optata przekazywana jest
na rachunek Towarzystwa.

4. Uchylony.

§ 14 Pokrywanie kosztéw dziatalnosci Funduszu

1. Fundusz pokrywa bezposrednio ze swoich aktywow
koszty zwigzane z funkcjonowaniem Funduszu:

1.1.

111

1.1.2.

1.1.3
113

1.1.3
1.1.3

1.2.

1.2.1.

1.2.2
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maksymalna wysokos$¢ kosztéw zwigzanych

z przechowywaniem aktywdéw Funduszu

przez Depozytariusza stanowiacych réwnowartosé
wynagrodzenia Depozytariusza, na ktdre sktada sie:

. wynagrodzenie Depozytariusza z tytutu prowadzenia

rejestru aktywow:

Stawka
w skali roku

Wartos¢ aktywow netto

Funduszu w PLN

od 0do 30 mld PLN 0,00375%

powyzej 30 mld PLN 0,00300%

Optata jest naliczana z zastosowaniem stawki
procentowej odpowiedniej do progu, w ktérym znajduje
sie Fundusz, przy czym dana stawka ma zastosowanie
do catosci aktywoéw Funduszu. Podstawa jest
Sredniomiesieczna wartos¢ aktywow netto i baza 30/360.
optata za rozliczenie transakcji kupno/sprzedaz
papieréw wartosciowych w wysokosci 5,00 PLN.

. zwrot kosztéw na rzecz instytucji rozliczeniowych:
.1. koszty zwigzane z przechowywaniem aktywéw

oraz realizacja transakcji nabywania lub zbywania
aktywow Funduszu, stanowigce rownowarto$¢ optat
ponoszonych na rzecz instytucji rozliczeniowych,

z ktérych posrednictwa Fundusz jest obowigzany
korzysta¢ na mocy odrebnych przepiséw, stanowigce
sktadnik wynagrodzenia Depozytariusza, pokrywane
s3 z aktywow Funduszu wedtug aktualnie
obowiazujacej tabeli prowizji i optat danej instytucji
rozliczeniowej;

.2. Uchylony
.3. pozostate udokumentowane koszty poniesione

przez Depozytariusza w zwigzku z wykonywaniem
polecen Funduszu za posrednictwem podmiotow
zewnetrznych pokrywa Towarzystwo na podstawie
odrebnej umowy.
Maksymalna wysoko$¢ kosztéw zwiazanych z realizacjg
transakcji nabywania lub zbywania aktywéw Funduszu
narzecz 0séb trzecich, stanowiacych réwnowartosc
optat ponoszonych na rzecz oséb trzecich, z ktérych
posrednictwa Fundusz jest obowiazany korzystaé
na mocy odrebnych przepiséw, wynosi, dla transakcji
zawieranych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
gdy przedmiotem obrotu sa:
Akcje, prawa poboru, prawa do akgji: 0,25%,

. Obligacje iinne dtuzne papiery wartosciowe: 0,20%,

1.2.3. Jednostki uczestnictwa zbywane przez fundusze

1.2.4.

1.3.

inwestycyjne otwarte lub specjalistyczne fundusze

inwestycyjne otwarte: 2,00%,

Inne Aktywa Funduszu zgodnie z przepisami

Ustawy: 0,35%.
Koszty, o ktérych mowa w pkt 1.2, pobierane sa
bezposrednio z aktywow Funduszu, przy rozliczaniu kazdej
transakgji nabywania lub zbywania aktywdéw Funduszu;
Maksymalna wysokos$¢ kosztow zwigzanych z realizacja
transakcji nabywania lub zbywania aktywoéw Funduszu
na rzecz oséb trzecich, stanowigcych réwnowartosé
optat ponoszonych na rzecz oséb trzecich, z ktérych
posrednictwa Fundusz jest obowigzany korzystac
na mocy odrebnych przepiséw, wynosi dla transakgji
zawieranych w panstwach bedacych cztonkami Unii
Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, lub cztonkami Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju, gdy przedmiotem obrotu sa:

1.3.1. Akcje, prawa poboru, prawa do akcji 0,35%,
1.3.2. Obligacjeiinne dtuzne papiery wartosciowe 0,20%,
1.3.3. Inne Aktywa Funduszu zgodnie z przepisami

1.4.

Ustawy: 2,00%.
Koszty, o ktérych mowa w pkt 1.3, pobierane sg
bezposrednio z aktywdw Funduszu, przy rozliczaniu
kazdej transakcji nabywania lub zbywania aktywoéw
Funduszu;

Koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo
ustalone wedtug nastepujacej skali:
Wysokos¢ Aktywow
Netto (w min zt)

Miesieczna optata

za zarzadzanie otwartym
funduszem od Aktywow
Netto wynosi:

0,045% Wartosci Aktywow
Netto w skali miesiaca

3,6 mln zt + 0,04% nadwyzki
ponad 8.000 mln zt Wartosci
Aktywow Netto w skali
miesigca

8,4 mln zt + 0,032% nadwyzki
ponad 20.000 mln zt Wartosci
Aktywow Netto w skali
miesigca

13,2 mln zt +0,023%
nadwyzki ponad 35.000 mln zt
Warto$ci Aktywow Netto

w skali miesigca

15,5 mln zt

ponad do

8.000

8.000 20.000

20.000 35.000

35.000 45.000

45.000

Kwota ta jest obliczana na kazdy dzien ustalania
warto$ci aktywow netto Funduszu i ptatna w ostatnim
dniu roboczym kazdego miesiaca.

Przy ustalaniu warto$ci zarzadzanych aktywoéw netto
Funduszu nie uwzglednia sie wartosSci lokat, o ktérych
mowa w art. 141 ust. 1 pkt 11-14 Ustawy;
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1.5. Koszty wynikajgce z ponoszonych danin publicznych, jezeli

2.

zich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na podstawie
odrebnych przepiséw i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane
z prowadzona przez Fundusz dziatalnoscia statutowa.
Rodzaje, sposoby oraz tryb kalkulacji, a takze maksymalna
wysokos$¢ tych kosztow okreslaja prawodawstwa panstw,
na terytorium ktérych Fundusz podejmuje dziatalno$é
lokacyjna.

Koszty dziatalnosci Funduszu, ktére nie sg pokrywane

bezposrednio z jego Aktywow, pokrywa Towarzystwo.

§ 15 Rachunek premiowy. Rachunek rezerwowy

Fundusz otwiera rachunek premiowy i przekazuje ze swoich
aktywdw na rzecz Towarzystwa srodki w kwocie 0,005%
wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w skali
miesigca. Kwota ta jest naliczana na kazdy dzieri ustalania
wartosci aktywow netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu
roboczym kazdego miesigca.

Fundusz otwiera rachunek rezerwowy, ktérego $rodki
stanowia cze$¢ aktywdw Funduszu i sa przeliczane

na jednostki rozrachunkowe.

. Srodki zgromadzone na rachunku premiowym, ktére

moga by¢ wycofane przez Towarzystwo, na zasadach
przewidzianych w Ustawie, sg niezwtocznie przenoszone
na rachunek rezerwowy, a pozostata kwota przekazywana
jest niezwtocznie do Funduszu.

Towarzystwo moze wycofaé Srodki zgromadzone

na rachunku rezerwowym w terminach i na zasadach
okreslonych w Ustawie.

Srodki, ktérych Towarzystwo nie moze wycofaé z rachunku
rezerwowego ze wzgledu na niespetnienie warunkow
okreslonych w Ustawie, sg przekazywane do Funduszu.

§ 16 Uchylony

§ 17 Firma, siedziba i adres Depozytariusza

Depozytariusz przechowuje aktywa Funduszu na podstawie
umowy o przechowywanie aktywéw Funduszu.
Depozytariuszem przechowujacym aktywa Funduszu

na podstawie umowy o przechowywanie Aktywow
Funduszu jest ING Bank Slaski Spétka Akcyjna, bank
krajowy, spetniajacy warunki okreslone w Ustawie.

Siedzibg Depozytariusza sg Katowice.

4. Adres Depozytariusza: ul. Sokolska 34, 40-086 Katowice.

§ 18 Ogtaszanie Prospektow Informacyjnych
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Prospekty informacyjne Funduszu sg ogtaszane w dzienniku
ogolnopolskim ,Rzeczpospolita” oraz na ogélnodostepnej
stronie internetowej www.pzu.pl, przeznaczonej

do ogtoszen Funduszu.

Prospekt informacyjny Funduszu jest ogtaszany raz w roku,
nie pdzniej niz w terminie 3 tygodni od zatwierdzenia

przez Towarzystwo sprawozdania finansowego Funduszu.
Prospekt informacyjny Funduszu zawiera jego Statut,
informacje na temat wynikéw dziatalnosci inwestycyjnej

Funduszu, ostatnie zatwierdzone roczne sprawozdanie
finansowe Funduszu, deklaracje zasad polityki
inwestycyjnej i celu inwestycyjnego Funduszu wraz

z okre$leniem wskaznikdw, do ktérych poréwnywane beda
osiggane przez Fundusz stopy zwrotu oraz informacje

na temat wynikdw dziatalno$ci inwestycyjnej Funduszu

w zakresie okreslonym przez przepisy prawa.

§ 19 Informacja o srodkach zgromadzonych na rachunku

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu
w regularnych odstepach czasu, nie rzadziej jednak
niz co 12 miesiecy, informacje o srodkach znajdujacych sie
na rachunku cztonka, terminach dokonanych w tym okresie
wptat sktadek i wyptat transferowych oraz przeliczeniu
tych sktadek i wyptat transferowych na jednostki
rozrachunkowe, o wynikach dziatalnosci lokacyjnej
Funduszu, a takze o zasadach polityki inwestycyjnej
i celu inwestycyjnym Funduszu wraz ze wskaZznikami,
do ktdrych sa poréwnywane osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu. Informacja zawiera takze stopy zwrotu osiagane
przez Fundusz w przeszto$ci, wysoko$¢ optat i kosztéw
wynikajgcych z Ustawy oraz opis ryzyka inwestycyjnego
zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu.

2. Informacje, o ktérej mowa w ust. 1, Fundusz przesyta
elektronicznie na udostepnione cztonkowi Funduszu
indywidualne konto online, a na wniosek cztonka Funduszu:

2.1. poczta elektroniczna na ostatni wskazany przez cztonka

Funduszu adres e-mail albo
2.2. listem zwyktym na ostatni wskazany przez cztonka
Funduszu adres do korespondencji.

3. Whniosek, o ktérym mowa w ust. 2, cztonek Funduszu moze
ztozy¢ na pisSmie, poprzez indywidualne konto online lub
na infolinii po autoryzacji.

4. W trybie i formie uzgodnionych na podstawie ust. 2 Fundusz
przesyta cztonkowi Funduszu inne informacje, o ktérych
mowa w Ustawie i przepisach wykonawczych.

§ 20 Obowiagzywanie Statutu

Postanowienia niniejszego Statutu obowigzuja Fundusz,
Towarzystwo oraz cztonkéw Funduszu.

§ 21 Zmiany Statutu

1. Zmiana Statutu nie wymaga zgody cztonkéw Funduszu.
Niniejszy Statut moze by¢ zmieniony przez walne
zgromadzenie akcjonariuszy Towarzystwa za zezwoleniem
organu nadzoru.

2. Zmiane Statutu Fundusz ogtasza w dzienniku
ogélnopolskim, okreslonym w § 18 ust. 1, nie pozniej
niz w terminie 2 miesiecy od dnia doreczenia Funduszowi
zezwolenia na zmiane Statutu.

3. Zmiana Statutu Funduszu wchodzi w zycie w terminie
pieciu miesiecy od dnia dokonania ogtoszenia o zmianie
Statutu, chyba ze organ nadzoru zezwoli na skrécenie
tego terminu.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE
OTWARTEGO FUNDUSZU
EMERYTALNEGO

PZU ,.ZLOTA JESIEN”

Stan na 31 grudnia 2018r.

WPROWADZENIE DO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. DANE O FUNDUSZU ORAZ TOWARZYSTWIE BEDACYM
ORGANEM FUNDUSZU

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,, Ztota Jesier” (,Fundusz”)
jest zarzadzany przez Powszechne Towarzystwo

Emerytalne PZU S.A. (,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie,
przy Al. Jana Pawta Il 24 wpisane do Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie
pod numerem KRS 0000040724.

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A. jest spdtka
akcyjna prawa polskiego, ktdrej kapitat akcyjny w 100%
nalezy do Powszechnego Zaktadu Ubezpieczeri na Zycie S.A.

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,, Ztota Jesien” zostat
utworzony na podstawie zezwolenia Urzedu Nadzoru

nad Funduszami Emerytalnymi (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) wydanego 26 stycznia 1999 roku i wpisany
do rejestru funduszy emerytalnych prowadzonego

przez Sad Okregowy w Warszawie dnia 3 lutego

1999 roku pod numerem RFe 6. Fundusz dziata zgodnie

z ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji

i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (t.j. Dz.U.

22018 r., poz. 1906) (,Ustawa”) oraz Statutem Otwartego
Funduszu Emerytalnego PZU , Ztota Jesien” uchwalonym
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego PZU S.A.

w dniu 21 grudnia 1998 roku (z p6zniejszymi zmianami)
(,Statut Funduszu”) i zatwierdzonym przez Urzad Nadzoru
nad Funduszami Emerytalnymi na podstawie decyzji z dnia
26 stycznia 1999 roku.

Ostatni prospekt informacyjny Otwartego Funduszu
Emerytalnego PZU , Ztota Jesien” zostat opublikowany
w dzienniku ogélnopolskim ,Rzeczpospolita”

11 maja 2018 roku.
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2. OKRES SPRAWOZDAWCZY

Sprawozdanie finansowe Otwartego Funduszu Emerytalnego
PZU ,Ztota Jesien” obejmuje dziatalno$¢é Funduszu w okresie
od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku.

3. ZALOZENIE KONTYNUACJI DZIALALNOSCI

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone
przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy

po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018 roku.

Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci,
ktdére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz.

4. DEPOZYTARIUSZ

Funkcje Depozytariusza dla Otwartego Funduszu
Emerytalnego PZU ,Ztota JesieA” petni ING Bank Slaski
S.A. z siedziba w Katowicach, przy ul. Sokolskiej 34.

ING Bank Slaski S.A. petni funkcje Depozytariusza od dnia
14 stycznia 2012 roku. Obowiazki Depozytariusza reguluje
Ustawa oraz Statut Funduszu.

5. AGENT TRANSFEROWY

Rejestr Cztonkéw Funduszu, w ramach ktérego

otwierane sg poszczegdlne rachunki prowadzi

Pekao Financial Services Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
przy ulicy Postepu 21 (,,Agent Transferowy”).
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6. CEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Fundusz dazy do osiagniecia maksymalnego wzrostu wartosci
jednostki rozrachunkowej funduszu w dtugim okresie,

przy akceptowanym poziomie ryzyka i przy jednoczesnym
zachowaniu bezpieczenstwa lokat.

7. OGRANICZENIA INWESTYCYJNE STOSOWANE
PRZEZ FUNDUSZ

Prowadzac dziatalno$c¢ lokacyjna, Fundusz zobowiazany
jest do przestrzegania ograniczen wynikajacych

z przepiséw Ustawy, Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia
17 stycznia 2014 roku w sprawie okreslenia maksymalnej
czesci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka
moze zostaé ulokowana w poszczegdlnych kategoriach lokat
(Dz.U. 2014 r., poz. 116), Rozporzadzenia Rady Ministréw

z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie dodatkowych
ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej
przez fundusze emerytalne (Dz.U. 2014 r., poz. 139)

oraz Statutu Funduszu.

8. PODATKI | OPLATY

Na podstawie Ustawy o podatku dochodowym od 0s6b
prawnych z dnia 15 lutego 1992 roku (t.j. Dz.U. 2018 r.,
poz. 1036 ze zm.) fundusze emerytalne sg zwolnione

z ptacenia podatku dochodowego od 0s6b prawnych.

Zgodnie z ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym
od 0s6b fizycznych (t.j. Dz.U. 2018 r., poz. 1508 ze zm.)

w okresie sprawozdawczym Fundusz odprowadzat podatek
w formie ryczattu w wysokosci 19% od kwot wyptacanych

po $mierci cztonka Funduszu wskazanej przez niego osobie
lub cztonkowi jego najblizszej rodziny, z wyjatkiem wyptaty
Srodkéw na rzecz bytego wspdtmatzonka przekazanych

w formie wyptaty transferowej do innego otwartego
funduszu emerytalnego.

Fundusz, prowadzac dziatalnos¢ statutowa, pokrywa rowniez
ze swoich aktywow koszty wynikajace z ponoszonych danin
publicznych. W biezacym roku obrotowym Fundusz ponidst
koszty tego rodzaju, dokonujac transakcji poza granicami
kraju, w postaci podatkéw od dywidend wyptacanych

przez emitentéw spétek znajdujacych sie w portfelu
Funduszu i majacych siedzibe poza granicami kraju zgodnie

z obowigzujacymi w tych krajach przepisami podatkowymi.

9. PODSTAWOWE ZASADY RACHUNKOWOSCI
Rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona jest zgodnie
z przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia

29 wrzesnia 1994 roku( t.j. Dz.U. 2019 ., poz. 351 ze
zm.), Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie
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szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych

z dnia 24 grudnia 2007 roku (t.j. Dz.U. 2015 ., poz. 1675)

oraz Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku
w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywow

i zobowiazan funduszy emerytalnych (Dz.U. 2004 r. Nr 51,

poz. 493 ze zm.).

9.1. UJIMOWANIE W KSIEGACH OPERACJI DOTYCZACYCH
FUNDUSZU

a) zwiekszenie kapitatu Funduszu

Whptaty dokonywane na rzecz Cztonkéw Funduszu sa
ujmowane w ksiegach rachunkowych na dzien ich otrzymania
i przeliczane na jednostki rozrachunkowe w najblizszym

dniu wyceny po otrzymaniu wptaty na rachunek
przeliczeniowy oraz po otrzymaniu listy cztonkdéw, na rzecz
ktérych wnoszona jest wptata. Przeliczenie nastepuje
wedtug wartosci jednostki rozrachunkowej na dzien,

w ktorym po raz pierwszy mozliwe jest przyporzadkowanie
otrzymanych sktadek poszczegdlnym cztonkom.

Liczba jednostek rozrachunkowych jest obliczana i podawana
z doktadnoscia do czterech miejsc po przecinku, a ich wartos¢
-z doktadnoscig do dwdch. Obydwie wielko$ci sg zaokraglane
na zasadach ogdlnych.

Zwiekszenie kapitatu Funduszu jest ujmowane
w ksiegach rachunkowych na dzien przeliczenia srodkéw
pochodzacych z wptat.

b) zmniejszenie kapitatu Funduszu

Zmniejszenie kapitatu Funduszu jest ujmowane

w ksiegach rachunkowych na dzien przeliczenia jednostek
rozrachunkowych na srodki pieniezne.

Przeliczenie jednostek rozrachunkowych na srodki pieniezne
jest wykonywane nie wczesniej niz na 3 dnirobocze przed
wyptata srodkéw albo na 5 dni roboczych przed terminem
dokonania wyptaty transferowej.

W przypadku dokonywania wyptat transferowych w ramach
tego samego funduszu nastepuje odpowiednie przeniesienie
jednostek rozrachunkowych pomiedzy rachunkami Cztonkéw.

c) rachunek rezerwowy

Na podstawie Art. 181 Ust. 1 Ustawy Fundusz otworzyt
rachunek rezerwowy, na ktéry sg przenoszone srodki
zgromadzone na rachunku premiowym, do ktérych
Towarzystwo nabyto uprawnienie do wycofania. Zwiekszenie
kapitatu rezerwowego odbywa sie wedtug tych samych zasad,
ktére stosowane s3 dla zwiekszenia kapitatu Funduszu.

d) rachunek premiowy

Na podstawie Art. 182a Ust. 1 Ustawy w dniu 1 kwietnia 2004
roku Fundusz otworzyt rachunek premiowy. Srodki pieniezne
otrzymane od Towarzystwa z tytutu wptat na rachunek
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premiowy s3 przeliczane na jednostki rozrachunkowe na tych
samych zasadach, co Srodki wptacane na rzecz Cztonkdéw
Funduszu. Do dnia otrzymania wptaty na rachunek premiowy
$rodki nalezne od Towarzystwa ujmuje sie w ksiegach
Funduszu jako naleznos$ci oraz wykazuje jako zobowiazanie

z tytutu nieprzeliczonych jednostek rozrachunkowych

na rachunku premiowym.

Zgodnie z Art. 182a punkt 3 Ustawy w pierwszym dniu
roboczym od dnia podania przez organ nadzoru do publicznej
wiadomosci sredniej wazonej stopy zwrotu funduszy:

« towarzystwo zarzadzajace funduszem, ktory uzyskat
najwyzsza stope zwrotu, nabywa uprawnienie
do wycofania wszystkich Srodkéw zgromadzonych
na rachunku premiowym;

« towarzystwo zarzadzajace funduszem, ktory uzyskat
najnizsza stope zwrotu, przekazuje wszystkie
$rodki zgromadzone na rachunku premiowym
do otwartego funduszu;

« towarzystwa zarzadzajace pozostatymi funduszami
uzyskuja uprawnienie do wycofania czesci Srodkéw
zgromadzonych na rachunku premiowym, wyliczonej
zgodnie z procentowym wskaznikiem premiowym;
wysokos¢ srodkdw, co do ktérych towarzystwo nabyto
uprawnienia do wycofania, zalezy od uzyskanej
przez dany fundusz 36-miesiecznej stopy zwrotu.

Ta cze$¢ Srodkow zgromadzonych na rachunku premiowym,
ktéra nie podlega zwrotowi do Towarzystwa, stanowi
przychéd Funduszu.

Kierujac sie zasada ostroznosci, Fundusz rozpoznaje przychéd
z tytutu zwrotu $rodkéw z rachunku premiowego dopiero
w momencie ogtoszenia przez organ nadzoru stop zwrotu.

e) uymowanie w ksiegach sktadnikow portfela inwestycyjnego
Operacje dotyczace transakcji nabycia/zbycia sktadnikéw
portfela inwestycyjnego ujmowane sa w ksiegach
rachunkowych Funduszu w dacie zawarcia umowy,

po uzyskaniu dowodu ksiegowego potwierdzajacego

ich dokonanie. Przy czym, jesli przedmiotem umowy sa
sktadniki portfela z naleznymi odsetkami, odsetki te ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug wartosci

na dzien rozliczenia umowy, uznajac przychéd z tytutu
odsetek w wysokosci zgodnej z zawarta umowa. W przypadku
nabycia/zbycia praw majatkowych innych niz opisane
powyzej, prawa te ujmowane sa w ksiegach rachunkowych
Funduszu w dacie rozliczenia, na podstawie dokumentu
potwierdzajacego rozliczenie transakcji zakupu/sprzedazy.

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmuje sie

w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Cena nabycia
obejmuje cene zakupu wraz z prowizjg maklerska i inne
optaty, z wytaczeniem optat dla depozytariusza. Sktadniki
portfela inwestycyjnego nabyte nieodptatnie posiadaja

cene nabycia réwng zero. W przypadku dtuznych papierdw
warto$ciowych z naliczanymi odsetkami warto$c ustalona
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w stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych tacznie.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca
zmiany wysoko$ci kapitatu zaktadowego emitenta, ujmuje
sie w zestawieniach analitycznych, w ktérych sa dokonywane
zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej

ceny nabycia.

f) ujmowanie w ksiegach aktywéw denominowanych

w innych walutach
Nabycie lub zbycie aktywdw, niebedacych sktadnikami
portfela inwestycyjnego i denominowanych w walutach
panstw bedacych cztonkami UE lub stronami umowy o EOG,
lub cztonkami OECD ujmuje sie ksiegach rachunkowych
na dzien przeprowadzenia transakcji.

Na dzien wyceny aktywa wyrazone w walutach obcych ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych po przeliczeniu na walute
polska wedtug obowiazujacego w dniu wyceny Sredniego
kursu ogtaszanego dla danej waluty przez Narodowy

Bank Polski.

g) metoda identyfikacji zbywanych sktadnikéw portfela
inwestycyjnego
Zysk lub strate zbywanych sktadnikéw portfela
inwestycyjnego ustala sie przypisujac sktadnikom
najwyzsza warto$¢ w cenie nabycia lub najwyzsza warto$é
w cenie nabycia powiekszong o amortyzacje w przypadku
instrumentéw wycenianych metoda amortyzacji liniowej.
Zasady tej nie stosuje sie do papieréw wartosciowych
nabytych z udzielonym przez drugg strone zobowigzaniem
odkupu, w transakcji majacej na celu zabezpieczenie
udzielonego depozytu lub pozyczki.

h) poczatkowe ujecie w ksiegach prawa poboru, dywidend
naleznych oraz $wiadczen dodatkowych zwigzanych
z emisjg papieréw warto$ciowych
Przystugujace, zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia
emitenta akcji, prawo poboru akcji notowanych na rynku
regulowanym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzien,
w ktérym po raz pierwszy akcje dajace to prawo byty
notowane bez prawa poboru. Niewykonane prawo poboru
akcji umarza sie wedtug ceny réwnej zero w dniu nastepnym
po dniu, w ktérym uptywa termin realizacji zapiséw na akgcje.

Nalezna dywidende wyptacana w srodkach pienieznych
lub w papierach wartosciowych z akcji notowanych

na rynku regulowanym ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych na dzien, w ktérym po raz pierwszy

akcje byty notowane na rynku regulowanym bez prawa

do dywidendy. Dywidenda nalezna w $rodkach pienieznych
jest uimowana jako nalezno$¢ z tytutu dywidendy,

za$ dywidenda nalezna w papierach wartosciowych

jest ujmowana w portfelu inwestycyjnym Funduszu.
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Przystugujace, zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia
emitenta akcji, prawo poboru akcji nienotowanych

na rynkach regulowanych oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na rynkach regulowanych
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzien nastepny

po dniu ustalenia tych praw.

W przypadku, gdy na rynkach zagranicznych przyjete sa
odmienne metody, niz okreslone powyzej, nabyte prawa
ujmuje sie zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach,
w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie
oraz wartos¢ tych praw.

Swiadczenia dodatkowe zwigzane z emisja papieréw
wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu
uznania $wiadczenia za nalezne tzn. w chwili okreslonej

w prospekcie emisyjnym i po spetnieniu warunkéw

w nim okreslonych.

i) koszty pokrywane z aktywéw Funduszu

Fundusz pokrywa ze swoich aktywdw koszty z tytutu
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie, koszty
wynagrodzenia premiowego, koszty Depozytariusza, koszty
danin publicznych zwigzanych z prowadzona dziatalnoscia
statutowa, koszty amortyzacji premii od dtuznych papieréw
warto$ciowych nabytych powyzej wartosci nominalnej,
koszty ujemnych réznic kursowych.

Koszty sg ujmowane zgodnie z zasada memoriatowa.

9.2. WYCENA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Wycena papieréw wartosciowych bedacych sktadnikami
portfela inwestycyjnego Funduszu dokonywana jest

na podstawie Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia

9 marca 2004 roku w sprawie szczegbtowych zasad
wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych
(Dz.U. 2004 r., Nr 51, poz. 493 ze zm.) (,Rozporzadzenie”)
wedtug stanu aktywdw Funduszu na dzien wyceny.
Zgodnie z § 2 Rozporzadzenia wycena aktywéw Funduszu
nastepuje wedtug wartosci rynkowej z zachowaniem
zasady ostroznosci.

Papiery warto$ciowe notowane na rynku wyceny
w rozumieniu §1 pkt 1 Rozporzadzenia wyceniane sa
w oparciu o kurs wyceny. Kurs wyceny rozumiany jest jako
$rednia dzienna cena transakcji wazona wolumenem obrotu,
a jezeli nie jest oficjalnie ustalona na rynku wyceny, kursem
wyceny jest:
a) dla Treasury Bond Spot:
- kurs fixingowy, a jezeli nie jest oficjalnie ustalony, to
- kurs odniesienia ustalony przez organizatora rynku,
b) dla pozostatych rynkéw wyceny:
- kurs zamkniecia, a jezeli nie jest oficjalnie ustalony, to
- ostatni kurs jednolity z dnia wyceny, a jezeli nie jest
oficjalnie ustalony, to
- kurs odniesienia ustalony przez organizatora rynku.
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W przypadku braku kursu wyceny z dnia wyceny papiery
wartosciowe sa wyceniane w oparciu o kurs wyceny
z ostatniego dnia, w ktérym zostat ustalony.

Papiery warto$ciowe notowane na wiecej niz jednym rynku
lub w wiecej niz jednym systemie notowan wyceniane

sg poprzez ustalenie rynku wyceny i systemu notowan

w oparciu o przewidywang wielko$¢ obrotu danym papierem
warto$ciowym na rynkach wyceny i systemach notowan.
Zmiana rynku wyceny jest dokonywana w przypadku,

gdy w dwdch kolejnych miesigcach kalendarzowych obroty
na innym rynku wyceny przekroczyty wielko$¢ obrotu

na dotychczasowym rynku wyceny, jednakze dla dtuznych
skarbowych papieréw wartosciowych, dla ktérych ustalany
jest kurs fixingowy na Treasury Bond Spot, rynkiem wyceny
jest Treasury Bond Spot.

Dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na rynku wyceny
wyceniane sg wedtug okreslonej przez Fundusz szczegdtowej
metodologii wyceny. Metodologie wyceny dtuznych
papierow wartosciowych sa oparte na zdyskontowanej
wartosci przeptywdw pienieznych. Szczegdtowa

konstrukcja metodologii jest dostosowana do rodzaju

i charakteru instrumentu finansowego, ktdre sa okreslane

w warunkach emisji.

Krétkoterminowe dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane
na rynku wyceny sa wyceniane metoda liniowej amortyzacji
dyskonta lub premii w stosunku do ceny nabycia.

W przypadku, gdy okres do rozpoczecia notowan dtuznych
papierdw wartosciowych nie przekracza miesigca, sa one
wyceniane metoda liniowej amortyzacji dyskonta lub premii
w stosunku do ceny nabycia.

Dtuzne papiery warto$ciowe od dnia nastepujacego
bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia wykupu
sg wyceniane metoda liniowej amortyzacji dyskonta

lub premii powstatej jako réznica miedzy ceng wykupu
danego papieru wartosciowego a ceng, po jakiej Fundusz
wycenit papier warto$ciowy w ostatnim dniu jego notowania.

Pozostate papiery warto$ciowe nienotowane na rynku
wyceny s wyceniane wedtug ceny nabycia.

Warto$¢ akcji dopuszczonych do publicznego obrotu,
lecz nienotowanych na rynku wyceny, jest réwna wartosci
akcji tego emitenta notowanych na rynku wyceny.

Jezeli miedzy akcjami nowej emisji i akcjami notowanymi

na rynku wyceny istnieja roznice w zakresie uprawnien
przystugujacych ich posiadaczom, warto$¢ akcji nowej emisji
jest okreslana jako wartos¢ akcji emisji notowanej na rynku
wyceny skorygowana o wartos¢ uprawnien przystugujacych
posiadaczom akcji rézniacych te emisje.

Papiery warto$ciowe nabyte z udzielonym przez druga
strone przyrzeczeniem odkupu, w transakcji majacej
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na celu zabezpieczenie udzielonego depozytu lub pozyczki,
sg wyceniane metodg liniowej amortyzacji réznicy miedzy
ceng odkupu papieréw wartos$ciowych a cenga ich nabycia.

Zobowiazanie Funduszu do odkupu sprzedanych papieréow
wartos$ciowych po okre$lonej cenie i w okre$lonym terminie
uznaje sie za zobowigzanie z tytutu pozyczki i wycenia sie
metoda liniowej amortyzacji réznicy miedzy ceng odkupu
papieréw wartosciowych a cengich sprzedazy.

Wierzytelnosci z tytutu pozyczki, kredytu lub depozytu
wycenia sie wedtug sumy wartosci nominalnej i odsetek
naliczonych do dnia wyceny.

Do wyceny papierdw warto$ciowych zakupionych na rynkach
zagranicznych stosuje sie analogiczne zasady wyceny
jak w przypadku wyceny aktywow krajowych.

W przypadku notowania papieréw wartosciowych
jednoczesnie na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej i za granica, wycena jest
dokonywana na podstawie notowan na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej.

Jesli nie jest mozliwa wycena aktywéw wedtug zasad
okreslonych powyzej lub dokonanie wyceny z zastosowaniem
tych zasad bytoby sprzeczne z zasadg ostroznosci, fundusz
emerytalny szacuje warto$c¢ tych aktywow wedtug okreslonej
przez siebie szczegotowej metodologii.
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9.3. UIMOWANIE SRODKOW PIENIEZNYCH

Srodki pieniezne Funduszu sa ujmowane
w wartosci nominalnej.

9.4. ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca zadne
zmiany zasad rachunkowosci.
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BILANS [w ztotych]

Aktywa

31.12.2018

22140098 801,68

31.12.2017

23 341 554 204,56

1. | Portfelinwestycyjny
2. | Srodkipieniezne
a) na rachunku biezacym
b) na rachunku przeliczeniowym
- narachunku wptat
- narachunku wyptat
-do wyjasnienia
¢) na pozostatych rachunkach
3. | Naleznosci
a) z tytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego
b) z tytutu dywidend
c) z tytutu pozyczek
d) z tytutu odsetek
e) od towarzystwa
f) z tytutu wptat na rachunek premiowy
g) pozostate naleznosci
4. | Rozliczenia miedzyokresowe
Il. Zobowiazania
1. | Ztytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego
2. | Ztytutu pozyczek i kredytéw
3. | Wobec cztonkéw
4. | Wobectowarzystwa
5. | Wobec depozytariusza
6. | Ztytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku rezerwowym
7. | Ztytutu nieprzeliczonych jednostek na rachunku premiowym
8. | Pozostate zobowigzania

9. | Rozliczenia miedzyokresowe

1l.  Aktywa netto (I-11)

IV. Kapitatfunduszu

V. Kapitatrezerwowy
VI. Kapitat premiowy
Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy

Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji

Zakumulowane przychody z tytutu pokrycia szkody

Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) z inwestycji

VIIl. Kapitatizakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy (IV +V + VI + VII)

21890003 849,63
247709 552,67
227799 525,03

19910 027,64
16 609 672,92
3205 608,91
94 745,81
0,00
2385399,38
1658 886,23

584 062,63

142 450,52
0,00

0,00

19 997 348,34
11709 126,27
0,00
4727577,87
210383,12
0,00

0,00
1195021,00
654 840,05

1500400,03

22120 101 453,34
1642556 883,38
-29 576 654,68
-1413 332,30
20508 534 556,94
11078099 965,38
4911921 320,70
4518513 270,86
0,00

22120101453,34
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22716458 319,01
622251 888,63
606 871 968,72

15379919,91
14222 664,30
1060 660,40
96 595,21

0,00

2843 996,92
2216741,35
437179,17

0,00

39357,01

0,00
150719,39
0,00

0,00

8073 515,98
2981972,82
0,00

1463 659,62
178 178,91

0,00

0,00
1227714,11
649 468,05
1572522,47
23333480 688,58
2395 840 016,03
-27096 871,19
-1528 541,32

20966 266 085,06

9561597 307,77
3854194 052,61
7550474724,68

0,00

23333480688,58
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [w ztotych] 01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017

Przychody operacyjne 532976 689,60 490 898 347,62
1. | Przychody portfelainwestycyjnego 522155055,13 485796 573,18
a) dywidendy i udziaty w zyskach 450504 779,56 423011103,78
b) odsetki, w tym 71603 141,33 62 785 469,40
- odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 67276 520,56 50214 910,21
- odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw wartosciowych 4326620,77 12570 559,19
- pozostate 0,00 0,00
) :Vti?izgés:grr;tii;)ﬂgjluinych papieréw warto$ciowych nabytych ponizej 47134,24 0,00
d) przychody z tytutu udzielonych pozyczek i kredytow 0,00 0,00
e) przychody z tytutu udzielonych pozyczek w papierach warto$ciowych 0,00 0,00
f) pozostate przychody portfela inwestycyjnego 0,00 0,00
2. | Przychody ze $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych 745921,99 656 254,67
Ré6znice kursowe dodatnie powstate w zwigzku z wycena praw majatkowych
3. | Fenisinyen natinofc oas sobowtgza denominenanychaaltach past A LB
bedacych cztonkami UE lub stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD
4. | Pozostate przychody 7464618,19 3834999,15
Il. Koszty operacyjne 153 770 353,40 137013 121,20
1. | Koszty zarzadzania funduszem 117936 419,67 110201 737,11
2. | Koszty zasilenia rachunku premiowego 14210 955,93 13469 043,04
3. | Koszty wynagrodzenia depozytariusza 2672 747,75 3458 857,85
4. | Koszty portfela inwestycyjnego, w tym 0,00 0,00
a) amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych 0.00 0.00
powyzej warto$ci nominalnej ! !
b) pozostate koszty inwestycyjne 0,00 0,00
5. | Koszty zaciagnietych pozyczekikredytéw 0,00 0,00
o :;z:/acchhziykztg::r::liglvzvip:lnienia aktywéw funduszu $Srodkami zgromadzonymi 11051425,01 376180128
Rdznice kursowe ujemne powstate w zwigzku z wycena praw majatkowych
. w.yni.ka.jacych ze s!da&?n.ikéw portfel(:a inw'estycyjn.ego, atakze srodkéw ) 1927 145,13 1591 416,70
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan denominowanych w walutach panstw
bedacych cztonkami UE lub stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD
8. | Koszty danin publicznoprawnych 18074 509,93 12053 867,78
9. | Pozostate koszty 0,00 0,00
Wynik z inwestycji (1-11) 379 206 336,20 353 885 226,42
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -3132 854 245,89 3791828187,31
1. | Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 623 437 659,57 437428 743,91
2. | Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji -3756291905,46 3354399 443,40

V.  Wynik zoperacji (1l + V) -2 753 647 909,69 4145713 413,73

VI. Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00

VIl. Wynik finansowy (V +VI) -2 753 647 909,69 4145713413,73
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU [w ztotych]

01.01.2018-31.12.2018

01.01.2017-31.12.2017

. | Wartosc aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 23333480688,58 19979 123 886,09
Il. | Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym* -2753 647 909,69 4145713 413,73
1. Wynik z inwestycji 379206 336,20 353885226,42
2. | Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 623 437 659,57 437428 743,91
3. | Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji -3756291905,46 3354399 443,40
4. | Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
Ill. | Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym 1540268 674,45 -791356 611,24
1. | Zwiekszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki rozrachunkowe 348935973,13 336877 899,61
2. | Zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek rozrachunkowych 1402745 194,34 1128234510,85
3. | Kapitat PEKAO Otwartego Funduszu Emerytalnego 2594077 895,66 0,00
IV. | kacznazmiana wartosci aktywow netto w okresie sprawozdawczym (1 + 1) -1213379235,24 3354356 802,49
V. | Wartosé aktywoéw netto na koniec okresu sprawozdawczego (1 + V) 22120101453,34 23333480688,58

Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych

Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie sprawozdawczym, w tym

Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczatek okresu

1. 495706 255,5542 513331307,3072
sprawozdawczego
Liczb tkich jednostek hunk h na koniec oki

5. iczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu 526 505 190,0882 495 706 255,554
sprawozdawczego
Liczba jednostek hunk h hunk tek

3. iczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na poczate 0,0000 0,0000
okresu sprawozdawczego
Liczba jednostek hunk h hunk koniec ok

4 iczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na koniec okresu 0,0000 0,0000
sprawozdawczego
Liczba jednostek hunk h hunk i tek

5. iczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na poczate 51045,3852 505673685
okresu sprawozdawczego
Li . . .

& iczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na koniec okresu 54977.1003 51045,3852
sprawozdawczego

Il. | Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke rozrachunkowa
W 24 2 .

a artos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na poczatek okresu 4707 38,92
sprawozdawczego
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa na koniec okresu

2. 42,01 47,07
sprawozdawczego
P t i tosci aktywé tt jed tk hunk

3. rocen F)wazmlanawar osci aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa 1075 20,94
w okresie sprawozdawczym
Minimal to$¢ aktywé tt jednostk hunk kresi

4 inimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa w okresie 40,57 38.94
sprawozdawczym
Mak | tos¢ aktywd tt jednostk hunk kresi

B aksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa w okresie 49,38 47,37
sprawozdawczym

.. artosc. aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na ostatni dzien wyceny 42,01 4707
w okresie sprawozdawczym

* Zawiera wynik finansowy roku biezacego Pekao OFE w wysokos$ci -322 335 369,11
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [w ztotych]

01.01.2018-31.12.2018

01.01.2017-31.12.2017

1. | Kapitatfunduszu na poczatek okresu sprawozdawczego
1.1 | Zmiany w kapitale funduszu
a) zwiekszenia z tytutu

- wptat cztonkéw

- otrzymanych wptat transferowych

- pokrycia szkody

- pozostate

- kapitat cztonkéw PEKAO Otwartego Funduszu Emerytalnego
b) zmniejszenia z tytutu

- wyptat transferowych

- wyptat osobom uprawnionym

- wyptaty do Zaktadu Ubezpieczenr Spotecznych z tytutu ustalenia prawa
do okresowej emerytury kapitatowej oraz dozywotniej emerytury
kapitatowej oraz innych wyptat realizowanych na rzecz Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych

- zwrotu btednie wptaconych sktadek
- pozostate
1.2 | Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego
2. | Kapitatrezerwowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego
2.1 | Zmiany w kapitale rezerwowym
a) zwiekszenia z tytutu
- wptat towarzystwa
- przeniesienia Srodkéw z rachunku premiowego
- kapitat rezerwowy PEKAO Otwartego Funduszu Emerytalnego
b) zmniejszenia z tytutu
- wyptat narzecz towarzystwa
- pozostate
2.2 | Kapitatrezerwowy otwartego funduszu na koniec okresu sprawozdawczego
3. | Kapitat premiowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego
3.1 | Zmiany w kapitale premiowym
a) zwiekszenia z tytutu
- wptat towarzystwa
- kapitat premiowy PEKAO Otwartego Funduszu Emerytalnego
b) zmniejszenia z tytutu
- zasilenia rachunku rezerwowego
- zasilenia funduszu
- pozostate
3.2 | Kapitat premiowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego
4. | Wynik finansowy
Wynik finansowy roku biezacego*

Wynik finansowy lat ubiegtych

Wynik finansowy lat ubiegtych PEKAO Otwartego Funduszu Emerytalnego
Il Kapitaty razem w dyspozycji funduszu na koniec okresu sprawozdawczego

* Zawiera wynik finansowy roku biezacego Pekao OFE w wysokos$ci -322 335 369,11

2395840016,03

623502009,18
318025 937,71
4974 681,85
10707,73

0,00

300490 681,89
1376785 141,83
4585277,21

38222117,75

1281343784,62

52633962,25
0,00
1642556 883,38

-27 096 871,19

10129 910,90
0,00
12773232,72
-2643321,82
12 609 694,39
12609 694,39
0,00

29576 654,68

-1528 541,32

13465 567,14
13151413,12

314 154,02
13350358,12
12773232,72
577125,40

0,00

-1413332,30
20508 534 556,94
-2753 647 909,69
20 966 266 085,06
2295916 381,57

22120101453,34

3186807 156,23

313774 385,72
309 802 071,24
3972314,00
0,48

0,00

0,00

1104 741 525,92
4013 995,86

33702234,83

1012679 712,44

5434558279
0,00
2395840 016,03

-26 996 322,56

9815317,51
0,00
9815317,51
0,00

9915 866,14
9915 866,14
0,00

27096 871,19

-1239 618,91

13288196,38
13288196,38

0,00

13577 118,79
9815317,51
3761801,28

0,00

-1528541,32

20 966 266 085,06
414571341373
16 820 552 671,33
0,00

23333480688,58
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INWESTYCYJNEGO

Stan na dzien 31.12.2018 Stan na dzien 31.12.2017

Obligacje inne niz wymienione w pkt. 11,
bankowe papiery wartosciowe

1. ub listy zastawne emitowane 150000 150000 150396 0,68 200000 200000 200534 0,86
przez Bank Gospodarstwa Krajowego
1.1 | Bank Gospodarstwa Krajowego - 19/05/2020 150000 150000 150396 0,68 200000 200000 200534 0,86
2. | Listy zastawne 92672 827 652 833840 3,77 92104 542 360 545624 2,34
2.1 | PKO Bank Hipoteczny SA - 28/04/2021 42 21094 21242 0,10 0 0 0 0,00
2.2 | PKO Bank Hipoteczny SA - 18/06/2021 170 85479 85608 0,39 0 0 0 0,00
2.3 | PKO Bank Hipoteczny SA - 18/05/2022 520 260458 262437 1,19 500 250360 251763 1,08
2.4 | PKO Bank Hipoteczny SA - 10/09/2021 256 128621 131299 0,59 104 52000 52689 0,23
2.5 | PKO Bank Hipoteczny SA - 25/04/2024 184 92000 92377 0,42 0 0 0 0,00
2.6 | mBank Hipoteczny SA - 10/09/2020 90000 90000 90676 0,41 90000 90000 90974 0,39
2.7 | mBank Hipoteczny SA - 10/09/2022 1000 100000 100 144 0,45 1000 100000 100 143 0,43
2.8 | mBank Hipoteczny SA - 15/09/2023 500 50000 50056 0,23 500 50000 50055 0,21

Dtuzne papiery wartosciowe emitowane
3. | przezjednostki samorzadu terytorialnego 184080 272774 274056 1,24 218070 310430 313219 1,34
niebedace przedmiotem oferty publicznej

3.1 | Miasto Leszno LESZNO E10 - 10/09/2019 0 0 0 0,00 6000 6103 6099 0,03
3.2 | Miasto Leszno LESZNO F10 - 16/11/2020 7500 7639 7580 0,03| 12000 12222| 12172 0,05
3.3 | Miasto Leszno LESZNO ALL - 24/10/2021 7000 7028 7049 0,03 7000 7028 7054 0,03
3.4 | Miasto Leszno LESZNO B11 - 15/11/2021 8000 8033 8044 0,04 8000 8033 8049 0,03
3.5 | Miasto Leszno LESZNO C11 - 12/12/2022 7000 7015 7019 0,03 7000 7015 7021 0,03
3.6 | Miasto Leszno LESZNO D11 - 12/12/2022 8000 8018 8022 0,04 8000 8018 8024 0,03
37 Wojewddztwo Wielkopolskie WLKP D11 0 0 0 0,00 20000 20104 20073 0,09
~28/11/2018
38 Wfé?‘l"’;‘;;tl‘g’o ML RS RIE 20000|  20094| 20039 0,09 20000| 20094| 20062 0,09
3.9 | Woiewddztwo Wielkopolskie WLKP A12 10000 10042 10117 0,05 10000 10042 10128 0,04
~26/01/2020
3.10 Wﬂj(‘:;jgé;‘go Wielkopolskie WLKP B12 10000 10026 10130 0,05| 10000 10026 10141 0,04
3.11| Miasto Koszalin KOSZAL A - 26/09/2018 0 0 0 0,00 490 5003 4966 0,02
3.12| Miasto Koszalin KOSZAL B - 26/09/2019 490 5018 4963 0,02 490 5018 4992 0,02
3.13| Miasto Koszalin KOSZAL C - 26/09/2020 490 5037 4989 0,02 490 5037 5016 0,02
3.14 | Miasto Koszalin KOSZAL D - 26/09/2021 490 5052 5012 0,02 490 5052 5036 0,02
3.15 | Miasto Koszalin KOSZAL E - 26/09/2022 490 5061 5030 0,02 490 5061 5051 0,02
3.16 | Miasto Koszalin KOSZAL F - 26/09/2023 490 5066 5046 0,02 490 5066 5065 0,02
3.17 | Miasto Koszalin KOSZAL G - 26/09/2024 490 5071 5055 0,02 490 5071 5071 0,02
3.18 | Miasto Koszalin KOSZAL H - 26/09/2025 490 5074 5063 0,02 490 5074 5077 0,02
3.19| Miasto Koszalin KOSZAL | - 26/09/2026 490 5074 5069 0,02 490 5074 5080 0,02
3.20 | Miasto Koszalin KOSZAL J - 26/09/2027 490 5071 5071 0,02 490 5071 5081 0,02
3.21| Miasto Koszalin KOSZAL K - 26/09/2028 490 5066 5072 0,02 490 5066 5079 0,02
3.22| Miasto Koszalin KOSZAL L - 26/09/2029 490 5059 5069 0,02 490 5059 5075 0,02
3.23| Miasto Koszalin KOSZAL L14 - 03/09/2030 680 7007 7039 0,03 680 7007 7045 0,03
3.24 | Miasto Koszalin KOSZAL & - 26/09/2030 490 5050 5064 0,02 490 5050 5068 0,02
3.25 | Miasto Koszalin KOSZAL M - 26/09/2031 490 5050 5066 0,02 490 5050 5069 0,02
3.26| Miasto Koszalin KOSZAL £14 - 06/10/2031 680 7009 7025 0,03 680 7009 7030 0,03
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n nadzier 31.12.201 n na dzieri 31.12.2017
INWESTYCYJNEGO Stan na dzien 3 018 Stan na dzien 3 0
3.27| Miasto Koszalin KOSZAL N - 26/09/2032 490 5050 5068 0,02 490 5050 5070 0,02
3.28 | Miasto Koszalin KOSZAL M14 - 22/12/2032 680 7011 6984 0,03 680 7011 6986 0,03
3.29| Miasto Koszalin KOSZAL N14 -22/12/2033 680 7010 6987 0,03 680 7010 6988 0,03
3.30| Europejski Bank Inwestycyjny - 25/05/2021 0 0 0 0,00 70000 69 305 71083 0,30
3.31| Europejski Bank Inwestycyjny - 25/08/2026 10000 9533 10244 0,05 30000 28600 29466 0,13
3.32| Europejski Bank Inwestycyjny - 25/02/2025 87000 86508 87 140 0,39 0 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe emitowane
4. | przezjednostki samorzadu terytorialnego 43858 44632 46 319 0,21 0 0 (1] 0,00
bedace przedmiotem oferty publicznej
4.1 | Miasto Stoteczne Warszawa - 25/10/2019 14758 15441 15539 0,07 0 0 0 0,00
4.2 | Europejski Bank Inwestycyjny - 24/05/2024 29100 29191 30780 0,14 0 0 0 0,00
Zabezpieczone catkowicie dtuzne
papiery wartosciowe emitowane przez
i dmioty niz jednostki d
58 fnne po. ot b Isarnorza " 0 0 0 0,00 889 66 597 68140 0,29
terytorialnego bedace przedmiotem
oferty publicznej na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej
5.1 | Multimedia Polska SA - 10/05/2020 0 0 0 0,00 889 66 597 68 140 0,29
Zabezpieczone catkowicie obligacje
i inne dtuzne papiery wartosciowe
S hnizi Ki
g. | Pedmiotowinnychnizjednostki | o 000 400079 445257 2,01| 202500 450000| 453021 1,94
samorzadu terytorialnego lub ich zwiazki,
niebedace przedmiotem oferty publicznej
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
6.1 | Santander Factoring sp.z 0.0. - 18/04/2019 188679 188679 188 820 0,85 0 0 0 0,00
6.2 | MCl Management S.A. -20/12/2019 3600 3600 3606 0,02 0 0 0 0,00
6.3 | BZWBK Faktor sp.z 0.0.-18/04/2018 0 0 0 0,00 200000 200000 200143 0,86
6.4 | Santander Consumer Bank SA - 09/08/2021 1500 150000 151660 0,68 1500 150000 151694 0,65
6.5 | Santander Consumer Bank SA - 10/08/2020 1000 100000 101172 0,46 1000 100000 101183 0,43
Niezabezpieczone catkowicie obligacje
i inne dtuzne papiery wartosciowe, dla
ktérych podmiotami zobowiazanymi do
7. y. p . .I |'z W,Ial. i 210023 508126 510583 2,31 195506 567151 573458 2,46
spetnienia Swiadczen s3 spotki notowane
na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej
7.1 | PKO Bank Hipoteczny SA - 15/03/2018 0 0 0 0,00 1000 98965 99575 0,43
7.2 | ABM Solid SA-28/09/2013 30 3000 0 0,00 0 0 0 0,00
7.3 | Amrest Holding - 10/09/2019 0 0 0 0,00 2000 20000 20421 0,09
7.4 | Bank Millennium SA -22/06/2018 0 0 0 0,00 50000 50000 50040 0,21
7.5 | Bank Millennium SA -21/04/2020 23169 23169 23298 0,11 0 0 0 0,00
7.6 | Bank Millennium SA-07/12/2027 200 100000 101498 0,46 200 100000 100270 0,43
7.7 | mBank SA-17/01/2025 50 5000 5124 0,02 0 0 0 0,00
7.8 | mBank SA -10/10/2028 40 20000 20 166 0,09 0 0 0 0,00
7.9 | mBank SA-10/10/2030 105 52500 52979 0,24 0 0 0 0,00
7.10 | Cyfrowy Polsat SA-21/07/2021 29778 29778 30496 0,14 40000 40000 41622 0,18
7.11 | Globe Trade Centre SA-11/03/2019 3500 11410 11892 0,05 3500 34230 36372 0,16
7.12 | InterCars - 24/10/2019 2300 2300 2314 0,01 0 0 0 0,00
7.13| J.W. Construction Holding SA - 16/11/2020 37600 33840 34049 0,15 37600 37600 37820 0,16
7.14 | KRUK SA-07/03/2022 9156 9156 9140 0,04 0 0 0 0,00
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7.15| LC CORP SA -30/10/2018 0 0 0 0,00 111 11384 11237 0,05
7.16 | LC CORP SA-06/06/2019 22950 23449 23073 0,10 19950 20449 20132 0,09
7.17 | LCCORP SA-10/05/2021 25000 25000 25012 0,11 25000 25000 25181 0,11
7.18 | LC CORP SA -06/10/2021 15000 15000 15189 0,07 15000 15000 15186 0,07
7.19 | LCCORP SA-19/10/2022 40000 40000 40 447 0,18 0 0 0 0,00
7.20 z:"_vszze/;gr/'i OK;‘C‘a Oszczednosci Bank Polski 645| 64500 65715 0,30 645| 64500 65436 0,28
7.21| Tauron Polska Energia SA - 04/11/19 500 50024 50191 0,23 500 50024 50165 0,21
Niezabezpieczone catkowicie obligacje
iinne dtuzne papiery wartosciowe spétek
8. :i:t"e:;‘)t':::)::';::c?;'::"s;igl;:;v;:rs‘::;j, 780| 78000| 78228 0,35 780| 78000| 78345 0,34
bedace przedmiotem oferty publicznej
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
8.1 | EUROBANK SA -28/12/2019 330 33000 33127 0,15 330 33000 33246 0,14
8.2 | EUROBANK SA-01/12/2021 450 45000 45101 0,20 450 45000 45099 0,19
Akcje spotek notowanych na rynku
9. | regulowanym na terytorium 843584807 | 12857925 | 17464727 78,88 |798433676 | 11235127 | 18 358 576 78,65
Rzeczypospolitej Polskiej
9.1 | ABSA 995 549 22147 15889 0,07 828782 16924 24921 0,11
9.2 | ABCData SA 9657976 23154 12266 0,06 | 9657976 23154 19702 0,08
9.3 | ACSA 404 354 16 209 17448 0,08 392354 15712 16 263 0,07
9.4 | Adiuvo Investments SA 330890 8743 2455 0,01 0 0 0 0,00
9.5 | AgoraSA 8126434 81712 81183 0,37 | 7503573 73170 108 652 0,47
9.6 | Alumetal SA 925305 43997 39325 0,18 745123 35252 40155 0,17
9.7 | Amrest Holdings SE 353680 13586 14154 0,06 0 0 0 0,00
9.8 | Apator SA 827433 18580 19652 0,09 435990 8446 11763 0,05
9.9 | Aplisens SA 681 696 6798 7096 0,03 671621 6670 8536 0,04
9.10 | ASBISc Enterprises PLC 1616835 6203 4074 0,02 0 0 0 0,00
9.11 | Asseco Business Solutions SA 404 389 3940 11040 0,05 404 389 3940 10902 0,05
9.12 | Asseco Poland SA 4607295 183594 213640 0,96 | 4150334 165543 183735 0,79
9.13 | Astarta Holding NV 353 847 22017 8354 0,04 423 347 26 884 21667 0,09
9.14 | Atende SA 692 812 0 2723 0,01 692 812 0 2834 0,01
9.15 | Auto Partner SA 11803 656 43084 45680 0,21 | 10447221 37469 49102 0,21
9.16 | Bank Handlowy w Warszawie SA 2723576 185524 188226 0,85| 2027864 134074 165737 0,71
9.17 | Bank Millennium SA 68011032 400 454 600 537 2,71 | 48 345447 255285 430758 1,85
9.18 | Bank Ochrony Srodowiska SA 2963739 55791 21635 0,10 | 2924260 54409 24 447 0,10
9.19 | Bank Polska Kasa Opieki SA 0 0 0 0,00 | 4701962 302081 609 797 2,61
9.20 | Benefit Systems SA 47929 36276 41589 0,19 9940 2587 11040 0,05
9.21 | Berling SA 838989 4103 3490 0,02 674 824 3347 2645 0,01
9.22 | BGZ BNP Paribas SA 362500 20010 17288 0,08 362500 20010 24 443 0,10
9.23| Braster SA 528478 7207 1062 0,00 790000 11130 5498 0,02
9.24 | Budimex SA 987 769 43922 112872 0,51| 1014591 45710 222591 0,95
9.25| CCCSA 1666 836 85542 320816 1,45| 1594288 73593 453431 1,94
9.26 | CD Projekt SA 2771316 59161 401702 1,81 2372541 28 642 230658 0,99
9.27 | Celon Pharma SA 581510 9496 18312 0,08 796 479 13007 27096 0,12
9.28 | Centrum Medyczne Enel-Med SA 2096072 12517 21799 0,10 | 2091757 12474 25101 0,11
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9.29| CEZ a.s. 1330277| 105434 118554 0,54| 1610378| 135159 131777 0,56
9.30| Ciech SA 119760 7551 5242 0,02 0 0 0 0,00
9.31/ Colian SA 0 0 0 0,00| 4411703 13956| 14559 0,06
9.32| Comarch SA 145110|  11079| 21780 0,10| 151058|  11615| 28672 0,12
9.33| Cyfrowy Polsat SA 14680261 249933| 332655 1,50| 7684117| 99835 193870 0,83
9.34| Decora SA 560400| 17245 8412 0,04| 560400| 17245 5671 0,02
9.35| Dekpol SA 122174 1818 3938 0,02| 124633 1855 4883 0,02
9.36| Dino Polska SA 822828|  28424| 78136 0,35| 813740  28074| 63398 0,27
9.37| Dom Development SA 446993|  17670| 28652 03| 458772 19005| 39262 0,17
9.38| Echo Investment SA 4921499 9696 | 15601 0,07| 3236573 809| 14856 0,06
9.39 Elektrobudowa SA 561040  42947| 14576 0,07| 443381| 28862| 34012 0,15
9.40 | Emperia Holding SA 0 0 0 0,00| 463260 22690 46113 0,20
9.41| Enea SA 22014053| 293523| 218159 0,99 | 18830697 | 256219| 218248 0,94
9.42| Energa SA 4766265|  74536| 41991 09| 4139919| 65211| 54026 0,23
9.43| Ergis SA 7676803|  26351| 18271 0,08| 7747570 26722| 43619 0,19
9.44| Eurocash SA 6654768| 235865| 117922 0,53| 5230904| 199828 138514 0,59
9.45| Fabryka Farb i Lakieréw $niezka SA 279617| 10629 21704 0,10| 299617| 11551| 22762 0,10
9.46| FaDryka SprzetuiNarzedzi Gérniczych 100000 2003 1647 0,01| 100000 2003 1664 0,01
Fasing SA
9.47| Fabryki Mebli FORTE SA 2163773 91498 | 49053 0,22 0 0 0 0,00
9.48| Famur SA 17481729  85377| 95975 043|16148796|  76012| 102545 0,44
9.49 | Getin Holding SA 0 0 0 0,00| 13227581 58260 18254 0,08
9.50| Getin Noble Bank SA 0 0 0 0,00 | 17025573 0| 27581 0,12
9.51 Svis\igfsz:azzr:y lateeciebvch 1337901| 56785| 49114 0,22| 1113957 47803 51509 0,22
9.52| Globe Trade Centre SA 51231724| 368583 | 425223 1,92 | 47886127| 344974| 486044 2,08
9.53| Grupa Azoty SA 4918415| 189452 153504 0,69| 4547416| 171468| 314045 1,35
9.54 | Grupa Azoty Zaktady Chemiczne Police SA 12192632 206 421 162 162 0,73 | 12140524 205 496 252766 1,08
9.55| Grupa Kety SA 952419 | 67798 311422 141| 867139| 59256| 353845 1,52
9.56| Grupa Lotos SA 6318638| 128299| 556735 2,51| 6164175 125742| 354255 1,52
9.57| Impel SA 1506985| 40182| 10564 0,05| 1506985| 40182| 34209 0,15
9.58| Indykpol SA 123272 9138 7396 003| 123272 9138 8990 0,04
9.59| ING Bank $laski SA 4730155| 315241| 883309 3,99| 3958477| 221560| 837851 3,59
9.60| Instal Krakéw SA 162944 2262 2143 0,01| 129230 1802 1711 0,01
9.61| Inter Cars SA 459176|  81391| 95683 043| 360573 72820 111785 0,48
9.62 | Ipopema Securities SA 3471868| 30935 3923 0,02| 2950604| 24061 3806 0,02
9.63| Izostal SA 1051628 7960 3071 0,01| 1051628 7960 5479 0,02
9.64| J.W. Construction Holding SA 665993 2884 1585 0,01 150110 473 633 0,00
9.65| Jastrzebska Spétka Weglowa SA 1733440 136696 | 115672 0,52| 1574592| 137764| 151602 0,65
9.66| Kernel Holding SA 1702434| 98608 83402 0,38| 1571408 95095| 75255 0,32
9.67| KGHM Polska Mied? SA 10048730 | 799079| 896045 4,05| 8663862| 696546| 970179 4,16
9.68| Krakchemia SA 0 0 0 0,00| 968675 6564 1995 0,01
9.69| Kruk SA 936673| 164272| 146814 0,66| 231695 18632 60248 0,26
9.70 | Krynicki Recykling SA 844298 7136 4171 0,02| 844298 7136 5015 0,02
9.71| LC Corp SA 77195648| 123349| 185270 0,84| 69655374| 105648| 191552 0,82
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9.72 | LibetSA 0 0 0 0,00 | 2000000 9300 3640 0,02
9.73 | Lokum Deweloper SA 610782 7328 9076 0,04 610 782 7328 10713 0,05
9.74 | LPPSA 69022 42021 541499 2,45 78811 21164 702415 3,01
9.75 | Lubelski Wegiel Bogdanka SA 712034 40473 36478 0,16 601 498 32983 40294 0,17
9.76 | Mangata Holding SA 327327 18114 19374 0,09 327327 18114 32713 0,14
9.77 | Master Pharm SA 803763 5219 4790 0,02 0 0 0 0,00
9.78 | mBank SA 1672978 463415 702500 3,17 1204175 291239 563036 2,41
9.79 | Medicalgorithmics SA 265853 54823 7167 0,03 180307 44038 35935 0,15
9.80 | Mennica Polska SA 3753772 51673 73311 0,33| 3377560 44376 73867 0,32
9.81 | Mercor SA 1452 947 30361 11987 0,05 | 1452947 30361 16418 0,07
9.82 | MFO SA 332930 5131 7611 0,03 327568 4989 11137 0,05
9.83 reos';\':"eaﬁ:g:;ges SEHE 571000| 17706| 23148 0,10 0 0 0 0,00
9.84| Monnari Trade SA 1667750 22473 7055 0,03 1667750 22473 13726 0,06
9.85| MOSTOSTAL Ptock SA 155613 2284 467 0,00 155613 2284 1534 0,01
9.86 | Mostostal Warszawa SA 3745151 64258 7827 0,04 | 3473713 58682 16 257 0,07
9.87 | Netia SA 17 656 988 82478 88285 0,40 | 35347578 180736 188 756 0,81
9.88 | Neuca SA 59266 4395 14382 0,06 67701 5030 18164 0,08
9.89 | Newag SA 3274363 66 417 48133 0,22 | 2075036 43055 29424 0,13
9.90 | OEXSA 381134 5207 6544 0,03 261134 3167 4857 0,02
9.91 | Orange Polska SA 41594 988 331278 199 656 0,90 | 30893 334 264 867 177328 0,76
9.92 | Orbis SA 1049 547 56205 94711 0,43 746 808 36477 69 154 0,30
9.93 | Orzet Biaty SA 2161501 52828 22588 0,10 | 2148718 52708 26 837 0,11
9.94 | PCC Rokita SA 860 144 38896 70102 0,32 822573 35184 84503 0,36
9.95 | Pfleiderer Group SA 2195388 48508 70450 0,32 | 2710323 53540 92 666 0,40
9.96 | PGE Polska Grupa Energetyczna SA 47 684410 790 157 481613 2,18 | 35322053 640 385 425984 1,83
9.97 | PGS Software SA 928950 12001 8379 0,04 0 0 0 0,00
9.98 | PKP Cargo SA 2210827 145968 96 525 0,44 | 1864987 127921 102 668 0,44
9.99 | Play Communications SA 1637400 41480 34042 0,15 0 0 0 0,00
9.100| PlayWay SA 37941 1895 5086 0,02 0 0 0 0,00
9.101| Polenergia SA 232325 4087 4777 0,02 0 0 0 0,00
9.102| Polnord SA 1730977 14749 14973 0,07 1630977 13507 15804 0,07
9.103| Polski Holding Nieruchomosci SA 1453261 33474 13036 0,06 | 1373261 31714 19033 0,08
9.104| Polski Koncern Naftowy Orlen SA 18370354 484746 | 1977569 8,93 | 16140585 382125| 1730432 7,41
9.105| Polskie Gérnictwo Naftowe i Gazownictwo SA 102791318 422 856 708232 3,20 | 83518441 323487 521990 2,24
9.106| Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 53628788 | 1494912 | 2125309 9,60 | 56714536 | 1666388 | 2516991 10,78
9.107| Prime Car Management SA 1403815 37099 17913 0,08 539081 23773 15418 0,07
9.108| Prochem SA 284916 8988 4621 0,02 387521 13176 7754 0,03
9.109| Protektor SA 263240 856 1208 0,01 | 3291563 12 320 12574 0,05
9.110| Predsiebiorstwo Modernizacji Urzadzeri 406345 18355 3454 0,02| 406345 18355 4295 0,02
Energetycznych REMAK SA
9.111| Radpol SA 1860615 10787 2009 0,01 | 1860615 10 787 2 847 0,01
9.112| Rafako SA 4994 892 27880 8791 0,04 | 2950488 19144 13071 0,06
9.113| Rainbow Tours SA 174 064 6266 3516 0,02 0 0 0 0,00
9.114| Rawlplug SA 600432 7572 5146 0,02 600432 7572 5704 0,02
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ZESTAWIENIE PORTFELA
INWESTYCYJNEGO

9.115| Robyg SA

9.116| Sanok Rubber Company SA
9.117| Santander Bank Polska SA
9.118| Selvita SA
9.119| Skarbiec Holding SA
9.120| Tarczynski SA

9.121| Tauron Polska Energia SA
9.122| Trakcja PRKil SA

9.123| UniCredit S.p.A.

9.124| Vigo System SA

9.125| VRG SA

9.126| WAWEL SA

9.127| Wirtualna Polska Holding SA

9.128| X-Trade Brokers Dom Maklerski SA

Zaktady Przemystu Cukierniczego

9129 Otmuchdéw SA

Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich

9.130 .
Kogeneracja SA

Zespot Elektrowni Patnéw-Adamdw-Konin
SA

ZPUE SA

ZUE SA

9.131

9.132
9.133

Prawa do akcji notowane na rynku
10. | regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej

10.1 | Rafako SA - PDA

11. | Razem lokaty krajowe

Akcje spétek notowanych na rynku
12. | regulowanym w paristwach innych
niz Rzeczpospolita Polska

12.1 | Airbus Group Inc.

12.2 | Allianz SE

12.3 | Alphabetinc. A

12.4 | AlphabetInc.C

12.5 | Atresmedia Corporacion De Medi
12.6 | Autogrill SPA

12.7 | AXASA

12.8 | Bank Of America CO

12.9 | Bayerische Motoren Werke AG

12.10| Booking Holdings INC
12.11| Commerzbank AG
12.12| Continental AG
12.13| Daimler AG
12.14| Deutsche Post AG
12.15| Erste Group Bank AG

12.16| FedEx CO

12.17| Freeport-McMoRan Inc.
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Stan na dzien 31.12.2018

0 0 0
2703052 33178 65738
3554859 833257 | 1273528

715881 27498 37634
217942 6561 4605
633031 6671 11369
55417503 208 097 119702
5732694 42182 23160
10756 346 705783 459511
28129 5063 7701
34093568 80190 138079
45876 26722 38090
1442003 54667 76 109
702137 8039 3089
3811104 20753 6479
1195792 65873 48035
4635719 94 545 34443
2845 912 185
32995 495 143

0 0 0

0 0 0
844460999 | 15181387 | 19803 406
49394223 | 2177552 | 2086598
161496 37914 58214
141319 84504 106 233
17830 54489 70015
17896 32380 69 655
1295892 51536 24184
1727613 59287 54973
78800 7448 6394
794 896 72059 73549
200677 68072 60930
3927 10212 25449
180000 8735 4451
68 605 37208 BS54}
237898 79717 46 954
379400 37857 39007
1578892 132055 195734
66 700 25021 40266
2940113 221223 113413

0,00
0,30
5,75
0,17
0,02
0,05
0,54
0,10
2,08
0,03
0,62
0,17
0,34
0,01

0,03

0,22

0,00
0,00

0,00

0,00
89,45

9,42

0,26
0,48
0,32
0,31
0,11
0,25
0,03
0,33
0,28
0,11
0,02
0,16
0,21
0,18
0,88
0,18
0,51

Stan na dzien 31.12.2017

25555797 58685 94 045
2482618 26 803 113058
2788160 589439| 1103805

347873 5435 19526
0 0 0
553156 5495 6726

42344787 173198 129575
5039772 35334 36085
9440244 619604 623245

21500 3870 6816
30767268 65983 135376
43676 26 455 44935
1442003 54667 70399
702137 8039 3125
1905552 16 941 5964
1160601 63251 96713
3380527 80285 50708
8961 3032 1460
88135 1322 537
1199973 4800 5316
1199973 4800 5316
800543498 | 13454464 | 20596 232
36274905 | 1699574 | 2120227
275046 65617 95664
92519 47045 73963
13430 37871 49273
13596 16 202 49536
1295892 51536 46916
1656127 57055 79299
0 0 0

234191 8782 24133
191577 64748 69 469

0 0 0

0 0 0

63 605 33864 59802
237898 79717 70221
379400 37857 63076
1418892 110286 213938
58500 19750 50837
2940113 221223 194473

0,40
0,48
4,73
0,08
0,00
0,03
0,56
0,15
2,67
0,03
0,58
0,19
0,30
0,01

0,03

0,41

0,02
88,24

9,08

0,41
0,32
0,21
0,21
0,20
0,34
0,00
0,10
0,30
0,00
0,00
0,26
0,30
0,27
0,92
0,22
0,83
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ZESTAWIENIE PORTFELA
INWESTYCYJNEGO

12.18| General Motors CO

12.19| Hewlett Packard Enterprise CO
12.20| HPINC

12.21) HUGO BOSS AG

12.22| Industria de Disefio Textil SA
12.23| ING GROEP NV

12.24| Intel CO

12.25| Intesa Sanpaolo SPA

12.26| Jack In The Box Inc.

12.27| Morgan Stanley & Co

Muenchener Rueckversicherungs
Gesellschaft AG

12.28
12.29| National Bank of Greece SA
12.30| NIKE Inc.

12.31| PayPal Holdings INC

12.32| Priceline.com

12.33| Raiffeisen Bank International AG
12.34| Salini Impregilo

12.35| Volkswagen AG

13. | Razem lokaty zagraniczne

14. | Razem lokaty

Stan na dzien 31.12.2018

710600 77751 89206
205500 1468 10175
294200 21063 22598
197549 84955 45659
773300 93026 74651
1952620 129671 79009
134500 10310 23716
29989821 289999 250175
145188 54716 42332
124369 11878 18479
56700 35132 46148
23985 39795 111
343900 58689 95744
359500 56 649 113238

0 0 0

534007 62030 50839
3525430 45981 21071
131100 84722 78454
49394223 | 2177552 | 2086598
893855222 | 17358939 | 21890004

*udziat w aktywach wyliczony wedtug wartosci w ztotych

DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA [w ztotych]

1) Srodki pieniezne na rachunkach biezacych
a) na rachunkach biezacych w banku depozytariuszu
b) na rachunkach biezacych w innych bankach
¢) narachunkach pomocniczych w banku depozytariuszu

)
d) na rachunkach pomocniczych winnych bankach
)

e) wwalucie EUR

f) w walucie USD

g) winnych walutach
h) $rodki w drodze

i) inne Srodki pieniezne

2) Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wptat

a) wptacone za cztonkéw
b) wptacone na rachunek rezerwowy

c) wptacone na rachunek premiowy

)
)

e) inne srodki

3) Srodki pieniezne na rachunku przeliczeniowym wyptat

a) przeznaczone na wyptaty transferowe

32

d) z tytutu otrzymanych wyptat transferowych

0,40
0,05
0,10
0,21
0,34
0,36
0,11
1,13
0,19
0,08

0,21

0,00
0,43
0,51
0,00
0,23
0,10
0,35
9,42

98,87

Stan na dzien 31.12.2017

641200 67660 91699
185500 0 9319
274500 20165 20135
184 549 80564 54 844
607 300 72786 73659

0 0 0

124500 8825 20024
20659821 185225 238691
145188 54716 49720
121369 10342 22195
56 700 35132 42779
239851 39795 310
319700 51783 69 817
340000 47960 87317
4627 12043 28070
492114 58423 61926
2906 000 38830 38786
101200 63773 70338
36274905 | 1699574 | 2120227
836818403 | 15154038 | 22716458

0,39
0,04
0,09
0,23
0,32
0,00
0,09
1,02
0,21
0,10

0,00
0,30
0,37
0,12
0,27
0,17
0,30
9,08
97,32

227799 525,03 606 871 968,72
227798938,48 606 871968,72
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

586,55 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00
16609672,92 14222 664,30

15557 102,44

13145 669,58

0,00 0,00
1052570,48 1076994,72
0,00 0,00

0,00 0,00
3205608,91 1060 660,40
0,00 0,00
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA [w ztotych]

b) przeznaczone na wyptaty osobom upowaznionym

c) przeznaczone na wyptaty do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu ustalenia
prawa do okresowej emerytury kapitatowej oraz innych wyptat realizowanych
na rzecz Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych

d) na rzecz towarzystwa z tytutu naliczonego rachunku premiowego
€) narzecz towarzystwa z tytutu rachunku rezerwowego
f) nienalezne
g) wycofane z rachunku rezerwowego
h) inne $rodki
4) Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego
a) akcji i praw z nimi zwigzanych
b) obligacji skarbowych
c) bonéw
d) pozostatych obligacji
e) certyfikatéw
f) bankowych papieréw wartosciowych
g) jednostek uczestnictwa
h) listéw zastawnych
i) praw pochodnych
j) innych
5) Naleznosci z tytutu odsetek
a) od rachunkéw bankowych
b) od sktadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym*
- od obligacji
- od depozytéw bankowych
- od bankowych papieréw wartosciowych
- od listéw zastawnych
- od pozostatych
c) od kredytéw
d) od pozyczek
e)inne
* nalezne odsetki od papieréw wartosciowych sa wykazywane w portfelu inwestycyjnym.
6) Naleznosci od towarzystwa
a) z tytutu rachunku rezerwowego
b) z tytutu rachunku premiowego
d) z tytutu pokrycia szkody
e)inne
7) Zobowiazania z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego
a) akcji i praw z nimi zwigzanych
b) obligacji skarbowych
¢) bonéw
d) pozostatych obligacji
e) certyfikatow
f) bankowych papieréw wartosciowych
g) jednostek uczestnictwa
h) listéw zastawnych
i) praw pochodnych
j) innych

3205608,91

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1658 886,23
1658 886,23
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

142 450,52
0,00

142 450,52
0,00

0,00

11709 126,27
11709 126,27
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1060660,40

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00
2216741,35
2216741,35
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
39357,01
39357,01
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

150719,39
0,00

150 719,39
0,00

0,00
2981972,82
2981972,82
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA [w ztotych]

8) Zobowiazania z tytutu pozyczek i kredytow
a) z tytutu pozyczek krétkoterminowych
b) z tytutu kredytow dtugoterminowych
) z tytutu kredytéw krétkoterminowych
d)inne
9) Zobowiazania wobec cztonkéw
a) z tytutu wptat
b) z tytutu wyptat do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych
c) z tytutu wyptat transferowych
d) z tytutu pokrycia szkody
e)inne
10) Zobowigzania wobec towarzystwa
a) z tytutu wycofania nadptaty
b) z tytutu optaty od sktadki
c) z tytutu optat transferowych
d) z tytutu optat za zarzadzanie
e) z tytutu optat z rachunku rezerwowego
f)inne
11) Zobowiazania pozostate
a) z tytutu wyptat bezposrednich
b) z tytutu wyptat bezposrednich ratalnych
c)inne
12) Informacje dotyczace portfela inwestycyjnego

a) rodzaje instrumentéw pochodnych z podaniem ich warto$ci nabycia
oraz wartosci godziwej

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
47275717,87
3664 510,47
0,00

0,00

0,00

1063 067,40
210 383,12
0,00
210383,12
0,00

0,00

0,00

0,00

654 840,05
0,00

0,00

654 840,05
0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

1463 659,62
1192775,51
0,00

0,00

0,00
270884,11
178 178,91
0,00
178178,91
0,00

0,00

0,00

0,00

649 468,05
0,00

0,00

649 468,05
0,00

0,00

1l. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskéw i strat

1) Przychody
a) z rachunkéw srodkdéw pienieznych
b) z depozytéw bankowych
c) zobligacji
d) zbankowych papieréw wartosciowych
e) z listéw zastawnych
f) z kredytéw
g) inne w tym:
- dywidendy i udziaty w zyskach

- odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych ponizej wartosci
nominalnej

- pozostate

2) Dodatnie réznice kursowe

a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji

- akcji i praw z nimi zwigzanych
-bondéw
- obligacji
- certyfikatéw
- bankowych papieréw wartosciowych
- jednostek uczestnictwa
- listéw zastawnych

-inne

01.01.2018-31.12.2018
532976 689,60
745 921,99
432662077
49 608 160,22
0,00
17 668 360,34
0,00
460 627 626,28
450504 779,56

4713424

10075 712,48
89 905 393,46
262 530,49
262 530,49
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

34

01.01.2017-31.12.2017
490 898 347,62
656 254,67
12570559,19
43535974,93
0,00
6678935,28
0,00
427 456 623,55
423011 103,78

0,00

444551977
774 197,91
163 677,29

163 677,29
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

PROSPEKT INFORMACYJNY



DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA [w ztotych]

11. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskéw i strat

b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji
- akgcji i praw z nimi zwigzanych
-bondéw
- obligacji
- certyfikatéw
- bankowych papieréw wartosciowych
- jednostek uczestnictwa
- listow zastawnych
-inne
c) ujete w srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowiazaniach
3) Wynagrodzenie depozytariusza z tytutu
a) refinansowania optat na rzecz innych podmiotéw krajowych
b) refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy
c) optat za przechowywanie
d) optat za rozliczanie
e) weryfikacji jednostki
f) prowadzenia rachunkéw i przelewdw
g)inne
4) Ujemne réznice kursowe
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji
- akcji i praw z nimi zwigzanych
- bondéw
- obligacji
- certyfikatow
- bankowych papieréw wartosciowych
- jednostek uczestnictwa
- listéw zastawnych
-inne
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji
- akcji i praw z nimi zwigzanych
-bondéw
- obligacji
- certyfikatow
- bankowych papieréw wartosciowych
- jednostek uczestnictwa
- listéw zastawnych
-inne
c) ujete w srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowiazaniach

5) Koszty danin publicznoprawnych z podaniem przedmiotu opodatkowania
i podstawy prawnej

a) podatek od dywidend wyptacanych przez sp6tki majace siedzibe poza granicami
Rzeczpospolitej Polskiej, na podstawie przepiséw podatkowych obowiazujacych
w danym kraju (art. 137 ust 3 Ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych)

6) Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji
a) akcji i praw z nimi zwigzanych
b) obligacji skarbowych

c) bonéw

01.01.2018-31.12.2018

87 031768,68
87031768,68
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
2611094,29
2672747,75
1432300,81
180 314,42
1007 567,56
23362,00
24322,58
4880,38
0,00

1927 145,13
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1927 145,13

18074 509,93

18074 509,93

623 437 659,57
619 445199,11
0,00

0,00

01.01.2017-31.12.2017

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

610 520,62
3458 857,85
2502 640,27
103 552,38
841815,20

10 850,00

0,00

0,00

0,00

233353 526,69
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
231771109,73
231771109,73
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1582 416,96

12053 867,78

12053867,78

437428 743,91
432963 596,10
0,00

0,00
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DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA [w ztotych]

Il. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskéw i strat 01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017
d) pozostatych obligacji 4566 208,21 4465 147,81
e) certyfikatow -573 747,75 0,00
f) bankowych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 0,00 0,00
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j) innych 0,00 0,00
7) Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji -3756 291 905,46 3354399 443,40
a) akgcji i praw z nimi zwigzanych -3756287572,51 3355806 973,96
b) obligacji skarbowych 0,00 0,00
c) bonéw 0,00 0,00
d) pozostatych obligacji -3128402,95 -3185273,96
e) certyfikatow 1389 289,50 0,00
f) bankowych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
g) jednostek uczestnictwa 0,00 0,00
h) listéw zastawnych 1734780,50 1777 743,40
i) praw pochodnych 0,00 0,00
j)innych 0,00 0,00
8) Przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
a) zrachunku rezerwowego 0,00 0,00
b) ze srodkéw towarzystwa 0,00 0,00
c) ze $rodkéw Funduszu Gwarancyjnego 0,00 0,00
d)inne 0,00 0,00
1) Koszty prowadzenia i obstugi rachunkéw bankowych 0,00 0,00
2) Koszty pozyczek i kredytow 0,00 0,00
3) Koszty przechowywania 0,00 0,00
4) Koszty transakcyjne 21,10 185,31
5) Koszty zarzadzania 0,00 0,00
6) koszty danin publicznoprawnych 0,00 0,00
7)inne 18434,96 1962,10
10. PRZEJECIE ZARZADZANIA PEKAO OTWARTYM Emerytalnego (,Fundusz”) do Otwartego Funduszu
FUNDUSZEM EMERYTALNYM Emerytalnego PZU , Ztota Jesien” i dzien likwidacji Funduszu
na dzien 12 pazdziernika 2018 roku oraz date rozpoczecia
W dniu 24 kwietnia 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego likwidacji Funduszu na dzieri 1 sierpnia 2018 roku.
udzielita zezwolenia na przejecie zarzadzania Pekao W dniu 12 pazdziernika 2018 roku nastapito przeniesienie
Otwartym Funduszem Emerytalny przez Powszechne aktywow Pekao Otwartego Funduszu Emerytalnego
Towarzystwo Emerytalne PZU S.A., wydajac rownocze$nie (,Pekao OFE”) do Otwartego Funduszu Emerytalnego
zgode na zmiane art. 3 ust 1 statutu Pekao Otwartego PZU , Ztota Jesien”.
Funduszu Emerytalnego, w ktérym jest mowa o organie
zarzadzajacym Funduszem oraz skrdceniu terminu wejscia Przeliczenie jednostek rozrachunkowych zgromadzonych
w zycie tej zmiany. Zmiana organu zarzadzajacego Pekao na rachunkach cztonkéw likwidowanego Pekao OFE
Otwartym Funduszem Emerytalnym weszta w zycie w dniu na jednostki rozrachunkowe Otwartego Funduszu
ogtoszenia zmienionego statutu, t.j. w dniu 19 maja 2018 roku. Emerytalnego PZU , Ztota Jesien” nastapito w dniu
12 pazdziernika 2018 roku z zastosowaniem wspdtczynnika,
Komisja Nadzoru Finansowego wyznaczyta w decyzji o ktérym mowa w § 45 Rozporzadzenia Ministra Finansow
date przeniesienia aktywdw Pekao Otwartego Funduszu z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
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rachunkowosci funduszy emerytalnych. Wspétczynnik

ten zostat wyznaczony jako stosunek wartosci jednostki
rozrachunkowej Pekao OFE z dnia 11 pazdziernika 2018 roku
do warto$ci jednostki rozrachunkowej Otwartego

Funduszu Emerytalnego PZU ,,Ztota Jesien” z dnia

11 pazdziernika 2018 roku.

Zgodnie z § 44 Rozporzadzenia Ministra Finanséw

z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych

zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych, w dniu

12 pazdziernika 2018 roku, wartos¢ kapitatéw Otwartego
Funduszu Emerytalnego PZU ,, Ztota Jesien” byta rowna sumie
dotychczasowych kapitatéw i kapitatéw zlikwidowanego

Pekao OFE.

W tabeli zaprezentowano wartos$ci kapitatéw Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU , Ztota Jesier” oraz Pekao OFE

na dzien potaczenia.

Pekao OFE na dzien

11.10.2018

OFE PZU na dzien
11.10.2018

OFE PZU na dzien

potaczenia aktywow

Kapitat funduszu

Kapitat rezerwowy

Kapitat premiowy

Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy

Wynik finansowy roku biezacego

Kapitati zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy

11. OPOZNIENIA W PRZESY£ANIU SKEADEK Z ZAKEADU
UBEZPIECZEN SPOLECZNYCH | ICH WPLYW
NA SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Fundusz otrzymuje wptaty na rzecz Cztonkdw (poza wptatami
transferowymi) z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych (,,ZUS”).
Zgodnie z wtasciwymi zasadami rachunkowosci, fundusze
emerytalne wykazujg warto$¢ wptat z tytutu sktadek

w wysokos$ci kwot faktycznie otrzymanych.

Dane Agenta Transferowego Funduszu oraz ogélnie dostepne
informacje dotyczace catego rynku wskazuja na fakt,

iz dla pewnej liczby cztonkéw Funduszu sktadki nie zostaty
przekazane przez ZUS lub sg przekazywane nieregularnie.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od dnia

1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku uwzglednia
jedynie sktadki przekazane przez ZUS w formie gotowki

do dnia 31 grudnia 2018 roku.

12. POZOSTALE INFORMACJE

a) W niniejszym sprawozdaniu finansowym w pozycji ,,Srodki
pieniezne na rachunku przeliczeniowym wyptat” zostaty
wykazane m.in. $rodki pieniezne z tytutu umorzenia
jednostek rozrachunkowych cztonkéw Funduszu, ktérych
cztonkostwo zostato wycofane lub wykreslone, a $rodki
pieniezne nie zostaty przekazane do ZUS z przyczyn
lezacych po stronie ZUS. Zgodnie z danymi przekazanymi
przez ZUS szacowana kwota Srodkéw nadptaconych
przez ZUS wg stanu na dzier 31 grudnia 2018 r., ktére beda
podlegaty zwrotowi z Funduszu, wynosi 132 860,81 tys. PLN.
Szczegdtowy sposdb ustalania i rozliczenia podlegajacych
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300490681,89
-2643321,82
314 154,02
2295916 381,57
-322335369,11

2271742526,55

1484006 080,79
-27095412,02
2638074,40
20966 266 085,06
-2614 813 969,17

19811000 859,06

1784496 762,68
-29738733,84
2952228,42
23262182 466,63
-2937 149 338,28

22082743 385,61

zwrotowi nienaleznie otrzymanych sktadek jest regulowany
przez art. 100a Ustawy. Do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania finansowego Fundusz nie uzyskat od ZUS
wszystkich wymaganych informacji, ktére umozliwiatyby
dokonanie przeliczenia jednostek rozrachunkowych
na $rodki pieniezne z rachunkéw indywidualnych
Cztonkéw Funduszu i wykazywanie ich jako zobowiazania
w bilansie Funduszu.

b) W okresie objetym sprawozdaniem z rachunku premiowego
na rachunek rezerwowy przeniesiono:
- w dniu 18 kwietnia 2018 1. 6 677 tys. ztotych,
- w dniu 16 pazdziernika 2018 r. 6 258 tys. ztotych.
Z rachunku rezerwowego umorzono jednostki
rozrachunkowe, a uzyskane z umorzenia $rodki przekazano
Towarzystwu w nastepujacej wysokosci:
- w dniu 30 kwietnia 2018 r. w kwocie 6 514 tys. ztotych.
- w dniu 31 pazdziernika 2018 r. w kwocie 6 096 tys. ztotych;

c) Na podstawie art. 100c Ustawy i zgodnie z zapisami
Rozporzadzenia z dnia 1 pazdziernika 2014 r. w sprawie
terminu, sposobu i trybu przekazywania srodkéw
zgromadzonych na rachunku cztonka otwartego
funduszu emerytalnego (...) w zwigzku z ukonczeniem
przez ubezpieczonego wieku nizszego o 10 lat od wieku
emerytalnego (Dz.U.z 2014 r., poz. 1418), poczawszy
od miesiaca listopada 2014 r. Fundusz zostat zobowigzany
do przekazywania kazdego miesigca na rachunek
Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych $rodkéw w zwigzku
z osiagnieciem przez cztonkdw Funduszu wieku nizszego
0 10 lat od wieku emerytalnego. Z tego tytutu Fundusz
w roku 2017 kwote 1 012 680 tys. PLN odpowiadajaca
22 584 tys. jednostek rozrachunkowych, zas w roku 2018
kwote 1281 343 tys. PLN odpowiadajaca 28 912 tys.
Jednostek rozrachunkowych.
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13. ZDARZENIA PO DACIE BILANSOWEJ

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego nie wystapity zdarzenia po dacie bilansowej,
ktére powodowatyby konieczno$¢ wprowadzenia korekt

lub ujawnienia w sprawozdaniu finansowym lub w informacji
dodatkowej do sprawozdania finansowego.

Warszawa, dnia 12 marca 2019 roku

Z2E gk gpcss ]

Marcin Z6ttek Jacek Tomasik Marek Sakowski Marian Kopa
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Gtéwny Ksiegowy Funduszu
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SPRAWOZDANIE
NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO
REWIDENTA

/ BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia

i Rady Nadzorczej Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego

PZU Spotki Akcyjnej

SPRAWOZDANIE Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Opinia

Przeprowadzili§my badanie zataczonego rocznego
sprawozdania finansowego Otwartego Funduszu

Emerytalnego PZU , Ztota Jesien” (,,Fundusz”), ktére zawiera:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

— zestawienie portfela inwestycyjnego oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od

1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— rachunek zyskéw i strat;

— zestawienie zmian w aktywach netto;

— zestawienie zmian w kapitale wtasnym;

oraz

— dodatkowe informacje i objasnienia;

(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem zatgczone sprawozdanie finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j
i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r.,
finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy
zakonczony tego dnia zgodnie z ustawga z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (t.j. Dz.U.z2019 .,
poz. 351) (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej
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podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci;

— jestzgodne, we wszystkich istotnych aspektach,
codo formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu;

— zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy
o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem
dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydalismy
dnia 12 marca 2019r.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania w wersji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowa
Rade Biegtych Rewidentéw (,KSB”);

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(Dz.U. 22017 r. poz. 1089 z pdzniejszymi zmianami)
(,ustawa o biegtych rewidentach”);

— rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegbtowych wymogdw dotyczacych ustawowych
badan sprawozdan finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajacego decyzje Komisji 2005/909/WE
(Dz.Urz. UE L 158 2 27 maja 2014 r., str. 77 oraz Dz.Urz. UE
L 170z 11 czerwca 2014 r., str. 66) (,,rozporzadzenie UE”).

Nasza odpowiedzialno$¢é zgodnie z tymi regulacjami zostata
opisana w sekcji Odpowiedzialno$é biegtego rewidenta
za badanie sprawozdania finansowego.
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Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalismy,
sa wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe
dla naszej opinii.

Niezaleznosc i etyka

Jeste$my niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem

etyki zawodowych ksiegowych Miedzynarodowej Federacji
Ksiegowych (,,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami
etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. Spetniamy wszystkie obowigzki
etyczne wynikajace z tych wymogdéw i Kodeksu IFAC.

W trakcie badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie

z wymogami niezalezno$ci okreslonymi w ustawie o biegtych
rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktére wedtug naszego
zawodowego osadu byty najbardziej znaczace podczas
naszego badania sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odnie$lismy sie w kontekscie
naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci,

a przy formutowaniu naszej opinii podsumowali$my nasza
reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii

na temat tych spraw. Zidentyfikowali$§my nastepujace
kluczowe sprawy badania:

Wycena sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu.

Wartos¢ bilansowa portfela inwestycyjnego Funduszu wyniosta na dzieri 31 grudnia 2018 r. 21 890 004 tysigce ztotych i na dzieri 31 grudnia 2017 r.

22 716 458 tysiecy ztotych.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie portfela inwestycyjnego, bilans - pozycja portfel inwestycyjny, wprowadzenie
do sprawozdania finansowego - punkt 9.2 Wycena papieréw wartosciowych.

Kluczowa sprawa badania

Portfel inwestycyjny stanowi najistotniejsza wartoéciowo pozycje
w bilansie Funduszu. W sktad powyzszego portfela wchodza gtéwnie
aktywa notowane na aktywnym rynku.

Zgodnie z polityka rachunkowo$ci Funduszu, oparta na Rozporzadzeniu
Rady Ministréw z dnia 9 marca 2004 r. w sprawie szczegétowych zasad
wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz.U. z2004r.,
Nr 51, poz. 493 z pézn. zm.), sktadniki portfela inwestycyjnego funduszu
emerytalnego wycenia sie w warto$ci rynkowej, z zachowaniem zasady
ostroznosci, o ktérej mowa w art. 7 ustawy o rachunkowosci.

Przyjecie przez fundusz emerytalny nieprawidtowych kurséw
wyceny dla notowanych papieréw warto$ciowych moze doprowadzi¢
do istotnego znieksztatcenia w sprawozdaniu finansowym funduszu.

Z powyzszych wzgleddw obszar ten zostat przez nas uznany za kluczowa
sprawe badania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej
Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego PZU
Spotki Akeyjnej (,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny

za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigg rachunkowych, sprawozdania finansowego
przedstawiajacego rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej

i finansowej oraz finansowych wynikéw dziatalnosci
Funduszu zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz z obowigzujacymi Fundusz
przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzna,
ktdra Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedna, aby zapewnic
sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajacego
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Nasza reakcja

Nasze procedury badania z zakresu wyceny instrumentéw finansowych

obejmowaty miedzy innymi:

« ocene zastosowanych przez Fundusz metod wyceny sktadnikéw portfela
inwestycyjnego w $wietle stosowanej polityki rachunkowosci Funduszu,
standardéw rynkowych oraz wymogdw prawnych i regulacyjnych,

w tym ocene co do spéjnosci ich stosowania;

« ocene zaprojektowania i wdrozenia wybranych kontroli wewnetrznych
majacych na celu weryfikacje poprawnos$ci wyceny sktadnikéw
portfela inwestycyjnego, ze szczegdlnym uwzglednieniem kontroli
dziennego uzgodnienia przez Towarzystwo warto$ci aktywdw netto
Funduszu emerytalnego do niezaleznej wyceny przeprowadzanej
przez Bank Depozytariusz;

« uzgodnienie ilosci sktadnikéw portfela inwestycyjnego na dzien
31 grudnia 2018 r. do otrzymanego przez nas potwierdzenia
z Banku Depozytariusza;

« niezalezng wycene wybranej préby sktadnikéw portfela inwestycyjnego
Funduszu i poréwnanie do wyceny Funduszu; wyjasnienie ewentualnych
istotnych réznic.

istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa
jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Funduszu

do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, kwestii zwigzanych z kontynuacja dziatalnosci
oraz za przyjecie zatozenia kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad
Towarzystwa albo zamierza dokonac rozwigzania Funduszu,
zaniechac prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma zadnej
realnej alternatywy dla rozwigzania Funduszu lub zaniechania
prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Zarzad oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani

PROSPEKT INFORMACYJNY




do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzér
nad procesem sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy
sprawozdanie finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem,
oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
naszg opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim
poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia moga powstawac
na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwad, ze pojedynczo lub tacznie
mogtyby wptynaé na decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie sprawozdania finansowego.

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

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad

i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajace
tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sa
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié podstawe
dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz
istotnego znieksztatcenia wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze obejmowac zmowe, fatszerstwo, celowe
pominiecie, wprowadzenie w btad lub obejscie systemu
kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej
dla badania w celu zaprojektowania procedur badania,
ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie
w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki)
rachunkowosci oraz zasadno$¢ szacunkdw ksiegowych,
oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa;

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalno$ci jako podstawy rachunkowosci
oraz - na podstawie uzyskanych dowodoéw badania
- oceniamy czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana
ze zdarzeniami lub okoliczno$ciami, ktére moga
poddawad w znaczacg watpliwosé zdolno$é Funduszu
do kontynuacji dziatalnos$ci. Jezeli dochodzimy

do wniosku, ze istnieje istotna niepewno$é, wymagane
jest od nas zwrécenie uwagi w sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego na powigzane ujawnienia

w sprawozdaniu finansowym lub - jezeli takie

ujawnienia sa nieodpowiednie - modyfikujemy nasza
opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia sprawozdania

z badania sprawozdania finansowego. Przyszte zdarzenia
lub warunki moga spowodowad, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy ogdlna prezentacje, strukture i tres¢
sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia, a takze
czy sprawozdanie finansowe odzwierciedla stanowigce
ich podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelna prezentacje.

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

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
o$wiadczenie, ze przestrzegali$my stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezalezno$ci oraz informujemy

o wszystkich powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby
by¢ racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej
niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy
o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Komitetowi Audytu
Towarzystwa wskazali$my te sprawy, ktére byty najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego

za biezacy okres sprawozdawczy uznajac je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego,

chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja

ich publicznego ujawnienia lub gdy, w wyjatkowych
okoliczno$ciach, ustalimy, ze sprawa nie powinna by¢
komunikowana w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna
bytoby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje
wynikajace z jej ujawnienia przewazytyby korzysci takiej
informacji dla interesu publicznego.
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SPRAWOZDANIE NA TEMAT INNYCH WYMOGOW PRAWA
| REGULACJI

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci
dziatania Funduszu z regulacjami ostrozno$ciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu
zbadania, czy Fundusz przestrzega obowiazujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie
opinii na temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujacych
regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii na
ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania
finansowego informujemy, ze nie zidentyfikowali$my
przypadkdéw naruszenia przez Fundusz w okresie od

dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. obowigzujacych
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby miec istotny wptyw na badane
sprawozdanie finansowe.

42

Oswiadczenie na temat $wiadczenia ustug niebedacych
badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z nasza najlepszg wiedza i przekonaniem
o$wiadczamy, ze nie SwiadczyliSmy zabronionych ustug
niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1
akapit drugi rozporzadzenia UE oraz art. 136 ustawy

o biegtych rewidentach.

Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu uchwata Rady
Nadzorczej Towarzystwa z dnia 8 kwietnia 2014 r.

oraz ponownie w kolejnych latach, w tym uchwata z dnia
5 czerwca 2017 r. do badania rocznego sprawozdania
finansowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 r.
Catkowity nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi

5 lat poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego

31 grudnia 2014 r. do 31 grudnia 2018 .

PROSPEKT INFORMACYJNY




OSWIADCZENIE
DEPOZYTARIUSZA

Katowice, 12 marca 2019r.

Dziatajac stosownie do dyspozycji § 38 pkt. 2) Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku

w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
emerytalnych - ING Bank $Slaski S.A. jako Depozytariusz

dla Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien”
(zwanego dalej Funduszem) o$wiadcza, ze dane
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu

za okres od 1 stycznia2018r. do 31 grudnia 2018r.,
sporzadzonego 12 marca 2019 r. sg zgodne

ze stanem faktycznym.

PROSPEKT INFORMACYJNY
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Skontaktuj sie z nami

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU SA
al. Jana Pawta Il 24
00-133 Warszawa

801102 102 pzu.pl/ofe

Optata zgodna z taryfa operatora






