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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku  


za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. 


 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 


2019 r., poz. 351 z późn. zm.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 


zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), przedstawia roczne 


sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku, zwanego dalej „Funduszem”, obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie 


II. Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2019 r., o łącznej wartości 21 576 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  


III. Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2019 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 21 700 tys. zł. 


IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 
49 tys. zł. 


V. Zestawienie zmian w aktywach netto 


VI. Noty objaśniające 


VII. Informację dodatkową 
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WPROWADZENIE 
Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty utworzenia 


funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki został utworzony 


PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majątku działa na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95), zwanej dalej „Ustawą” oraz 


zezwolenia Komisji Papierów Wartościowych i Giełd z dnia 12 września 2006 r. (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego zwana 


dalej „Komisją”). Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie 


VII Wydział Cywilny i Rejestrowy, w dniu 21 września 2006 r. pod numerem RFi 250. Fundusz może używać nazwy skróconej: 


„PZU FIO OCHRONY MAJĄTKU” lub odpowiednika w języku angielskim „PZU Wealth Protection Open-Ended Investment Fund”. 


Fundusz został utworzony na czas nieokreślony. 


W dniu 1 marca 2011 roku Fundusz został przekształcony w trybie art. 239 Ustawy. Do dnia 1 marca 2011 roku Fundusz działał 


pod nazwą PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majątku. 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych 


Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiąganie przychodów z lokat netto Funduszu oraz wzrost wartości aktywów Funduszu w 


wyniku wzrostu wartości lokat. Realizując cel inwestycyjny Fundusz dokonuje lokat, przede wszystkim, w dłużne papiery 


wartościowe.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Dokonując lokat aktywów, Fundusz może dokonywać następujących transakcji finansowanych z użyciem papierów 


wartościowych, zwanych dalej „TFUPW” 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych, 


b) transakcje buy-sell back i sell-buy back, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do 
papierów wartościowych, 


c) transakcje repo i reverse repo, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do papierów 
wartościowych. 


Decyzje o doborze obligacji i innych dłużnych papierów wartościowych są podejmowane przez Fundusz z  uwzględnieniem 


następujących czynników:  


1. uzyskanie możliwie jak najwyższej stopy zwrotu z aktywów Funduszu,  


2. ograniczenie ryzyka, w tym zwłaszcza ryzyka wynikającego ze zmiany stóp procentowych, utraty przez emitenta zdolności 
do wykupu papierów wartościowych oraz, w odniesieniu do lokat dokonanych w  walutach obcych, zmiany kursu 
odpowiedniej waluty,  


3. analiza bieżącej i prognozowanej rentowności papierów wartościowych oraz poziomu bieżących i przyszłych stóp 
procentowych, przy uwzględnieniu obecnej i oczekiwanej inflacji,  


4. analiza zmienności cen papierów wartościowych, w tym możliwości wzrostu lub spadku tych cen,  


5. ocena ryzyka utraty płynności papierów wartościowych oraz niewypłacalności emitentów,  


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


Decyzje o doborze instrumentów rynku pieniężnego podejmowane są na podstawie następujących kryteriów: analiza bieżącej i 


prognozowanej rentowności instrumentów rynku pieniężnego, poziomu bieżących i przyszłych stóp procentowych, przy 


uwzględnieniu obecnej i oczekiwanej inflacji, analiza zmienności cen instrumentów rynku pieniężnego, ocena ryzyka 


niewypłacalności emitenta i ryzyka walutowego.  


Podstawowym kryterium uwzględnianym w decyzjach inwestycyjnych w odniesieniu do depozytów bankowych jest potrzeba 


zapewnienia odpowiedniej płynności Funduszu. Decyzje inwestycyjne dotyczące tej części portfela uwzględniają również 


porównanie dochodowości lokat, bieżący i oczekiwany poziom stóp procentowych, obecną i  oczekiwaną inflację oraz ryzyko 


kontrahenta. 


Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego 


1. Z zastrzeżeniem ograniczeń wynikających z Ustawy, Aktywa Funduszu mogą być lokowane wyłącznie w: 


1) dłużne papiery wartościowe emitowane, poręczane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski, 


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


3) papiery wartościowe oraz instrumenty rynku pieniężnego będące przedmiotem oferty publicznej, jeżeli warunki emisji 
lub pierwszej oferty publicznej zakładają złożenie wniosku o dopuszczenie do obrotu, o którym mowa w pkt 2, oraz 
gdy dopuszczenie do obrotu jest zapewnione w okresie nie dłuższym niż rok od dnia, w którym po raz pierwszy 
nastąpi zaoferowanie tych papierów lub instrumentów, 


4) instrumenty rynku pieniężnego, inne niż określone w pkt. 1–3, jeżeli instrumenty te lub ich emitent podlegają 
regulacjom mającym na celu ochronę inwestorów i oszczędności oraz są: 


a) emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostkę samorządu 
terytorialnego, właściwe centralne, regionalne lub lokalne władze publiczne państwa członkowskiego Unii 
Europejskiej, albo przez bank centralny państwa członkowskiego Unii Europejskiej, Europejski Bank Centralny, 
Unię Europejską lub Europejski Bank Inwestycyjny, państwo inne niż państwo członkowskie Unii Europejskiej, 
albo, w przypadku państwa federalnego, przez jednego z członków federacji, albo przez organizację 
międzynarodową, do której należy co najmniej jedno państwo członkowskie Unii Europejskiej, lub 


b) emitowane, poręczone lub gwarantowane przez podmiot podlegający nadzorowi właściwego organu nadzoru 
nad rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami określonymi prawem wspólnotowym, albo przez podmiot 
podlegający i stosujący się do zasad, które są co najmniej tak rygorystyczne, jak określone prawem 
wspólnotowym, lub 


c) emitowane przez podmiot, którego papiery wartościowe są w obrocie na rynku regulowanym, o którym mowa w 
pkt 2, 


5) papiery wartościowe oraz instrumenty rynku pieniężnego, inne niż określone w pkt. 1–4, 


6) jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych, mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, jeżeli: 


a) instytucje te oferują publicznie tytuły uczestnictwa i umarzają je na żądanie uczestnika, 


b) instytucje te podlegają nadzorowi właściwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym lub kapitałowym 
państwa członkowskiego lub państwa należącego do OECD oraz zapewniona jest, na zasadzie wzajemności, 
współpraca Komisji z tymi organami, 


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


d) instytucje te są obowiązane do sporządzania rocznych i półrocznych sprawozdań finansowych  


pod warunkiem, że nie więcej niż 10% wartości aktywów tych podmiotów może być, zgodnie z ich statutem lub 


regulaminem, zainwestowane łącznie w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych oraz tytuły 


uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania, 


7) depozyty w bankach krajowych lub Instytucjach Kredytowych, o terminie zapadalności nie dłuższym niż rok płatne na 
żądanie lub które można wycofać przed terminem zapadalności, z zastrzeżeniem ust. 7. 


2. Łączna wartość lokat wymienionych w ust. 1 pkt 5 nie może przewyższyć 10% wartości aktywów Funduszu. 


3. Łączna wartość lokat wymienionych w ust. 1 pkt 6 nie może przewyższyć 10% wartości aktywów Funduszu. 


4. Fundusz może zaciągać wyłącznie w bankach krajowych lub Instytucjach Kredytowych pożyczki i kredyty o terminie spłaty 
do roku, w łącznej wysokości nieprzekraczającej 10% Wartości aktywów netto Funduszu w chwili zawarcia umowy 
pożyczki lub kredytu. 


5. Fundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są papiery wartościowe dopuszczone do 
publicznego obrotu, na zasadach określonych w art. 102 Ustawy. 


6. Za zgodą Komisji Fundusz może lokować Aktywa Funduszu w depozyty w bankach zagranicznych pod warunkiem, że bank 
ten podlega nadzorowi właściwego organu nadzoru nad rynkiem finansowym w zakresie co najmniej takim, jak określony 
w prawie wspólnotowym. 


7. Lokowanie w papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego będące przedmiotem obrotu na Rynku 
Zorganizowanym, oraz w papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego, których dopuszczenie do takiego obrotu 
jest zapewnione, w państwie innym niż Rzeczpospolita Polska lub państwo należące do OECD, wymaga uzyskania zgody 
Komisji na dokonywanie lokat na określonej giełdzie lub rynku. 


8. Z zastrzeżeniem ust. 9, Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do 
obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej lub w państwie członkowskim Unii Europejskiej a 
także na Rynku Zorganizowanym w Stanach Zjednoczonych Ameryki (New York Stock Exchange, NASDAQ, American 
Stock Exchange, CME Group, New York Board of Trade, New York Mercantile Exchange), Turcji (Istanbul Stock 
Exchange), Japonii (Tokyo Stock Exchange, Nagoja Stock Exchange, Osaka Stock Exchange), Szwajcarii (SWX Swiss 
Exchange, BX Berne eXchange), Kanadzie (Montreal Exchange, Toronto Stock Exchange), Królestwie Norwegii (Oslo Stock 
Exchange), Stanach Zjednoczonych Meksyku (Bolsa Mexicana de Valores), Wspólnocie Australijskiej (Australian Stock 
Exchange) oraz Nowej Zelandii (New Zealand Stock Exchange) oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod 







ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku na dzień 31 grudnia 2019 r. 


801 102 102      pzu.pl                                            Strona 4 z 27 


warunkiem, że: 


1) zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu, 


2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego związanego ze zmianą: 


a) kursów, cen lub wartości papierów wartościowych i instrumentów rynku pieniężnego posiadanych przez 
Fundusz, albo papierów wartościowych i instrumentów rynku pieniężnego, które Fundusz zamierza nabyć w 
przyszłości, w tym umowa pozwala na przeniesienie ryzyka kredytowego związanego z tymi instrumentami 
finansowymi, lub 


b) kursów walut w związku z lokatami Funduszu, lub 


c) wysokości stóp procentowych w związku z dokonanymi lub planowanymi lokatami w depozyty, dłużne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego oraz aktywami utrzymywanymi na zaspokojenie bieżących 
zobowiązań Funduszu, 


3) bazę instrumentów pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, stanowią instrumenty 
finansowe, o których mowa w ust. 1 pkt 1-4, stopy procentowe, kursy walut lub indeksy, oraz 


4) wykonanie nastąpi przez dostawę instrumentów finansowych, o których mowa w ust. 1 pkt 1-5  lub poprzez 
rozliczenie pieniężne. 


9. W celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Fundusz może zawierać umowy mające za 
przedmiot następujące instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1) kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią indeksy giełdowe, papiery wartościowe, instrumenty rynku 
pieniężnego, kursy walut, stopy procentowe, 


2) opcje, dla których bazę stanowią indeksy giełdowe, papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy 
walut, stopy procentowe, 


3) transakcje wymiany płatności walutowych i odsetkowych. 


10. Przy zawieraniu umów mających za przedmiot instrumenty pochodne zarządzający kieruje się następującymi kryteriami: 
płynność, cena, dostępność, zgodność ze strategią i celem inwestycyjnym. 


11. W celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfelem instrumenty pochodne, o których mowa w ust. 9, będą 
wykorzystywane przy spełnieniu co najmniej jednego z poniższych warunków: 


1) koszt wykonania, w danym terminie, planowanych zmian alokacji portfela inwestycyjnego Funduszu z użyciem 
instrumentów pochodnych jest niższy niż w przypadku bezpośrednich transakcji na rynku odpowiednich 
instrumentów bazowych, 


2) transakcja pozwala uzyskać ekspozycję na stopę procentową ekwiwalentną lub bardzo zbliżoną do wynikającej z 
zakupu lub sprzedaży dłużnych papierów wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego będących przedmiotem 
lokat Funduszu, 


3) bezpośrednie nabycie przez Fundusz papierów wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego będących 
podstawą konstrukcji instrumentu pochodnego nie byłoby możliwe w krótkim czasie albo wiązałoby się z wyższymi 
kosztami transakcyjnymi, rozliczeniowymi, kosztami przechowywania aktywów Funduszu, dodatkowymi obciążeniami 
podatkowymi, ograniczeniami w wolumenie transakcji lub ryzykiem związanym z nieprawidłowym lub nieterminowym 
rozliczeniem transakcji przez kontrahenta albo ryzykiem związanym z przechowywaniem aktywów Funduszu. 


12. Przy stosowaniu ograniczeń inwestycyjnych, o których mowa poniżej, Fundusz uwzględnia wartość papierów 
wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego stanowiących bazę instrumentów pochodnych. Zdania poprzedniego 
nie stosuje się w przypadku instrumentów pochodnych, których bazę stanowią uznane indeksy. 


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


1. Fundusz lokuje Aktywa Funduszu z uwzględnieniem ograniczeń i zasad wynikających z Ustawy oraz Statutu. 


2. Fundusz może lokować do 10% wartości aktywów Funduszu w papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego 
podmiotów, w których Fundusz ulokował ponad 5% wartości aktywów Funduszu, jeżeli łączna wartość takich lokat nie 
przekroczy 40% wartości aktywów Funduszu. 


3. Ograniczeń, o których mowa w art. 100 ust. 1 oraz 100 ust. 2 Ustawy, nie stosuje się do lokat w papiery wartościowe 
emitowane, poręczane lub gwarantowane przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, jednostki samorządu 
terytorialnego, państwa członkowskie Unii Europejskiej, jednostki samorządu terytorialnego państw członkowskich Unii 
Europejskiej, państwa należące do OECD lub międzynarodową instytucję finansową, której członkiem jest Rzeczpospolita 
Polska lub co najmniej jedno z państw członkowskich Unii Europejskiej. 


4. Jeżeli udział lokat określonych w ust. 3 przekracza 35% wartości aktywów Funduszu, wówczas powinny one być 
dokonywane w papiery wartościowe co najmniej sześciu różnych emisji, z tym że wartość lokaty w papiery wartościowe 
żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości aktywów Funduszu. 


5. Fundusz może lokować do 25% wartości aktywów Funduszu w: 


1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny lub 
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2) dłużne papiery wartościowe wyemitowane przez jedną instytucje kredytową, która podlega szczególnemu nadzorowi 
publicznemu mającemu na celu ochroną posiadaczy tych papierów wartościowych, pod warunkiem, że kwoty 
uzyskane z emisji tych papierów wartościowych są inwestowane przez emitenta w aktywa, które w całym okresie do 
dnia wykupu zapewniają spełnienie wszystkich świadczeń pieniężnych wynikających z tych papierów wartościowych 
oraz w przypadku niewypłacalności emitenta zapewniają pierwszeństwo w odzyskaniu wszystkich świadczeń 
pieniężnych wynikających z tych papierów wartościowych, 


z tym że suma lokat powyższych lokat nie może przekraczać 80% wartości aktywów Funduszu, oraz że łączna wartość 


lokat w papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego wyemitowane przez ten sam bank hipoteczny, depozyty w 


tym podmiocie oraz wartość ryzyka kontrahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem nie może przekroczyć 35% wartości aktywów Funduszu. Lokat w 


listy zastawne nie uwzględnia się przy ustalaniu limitu, o którym mowa w ust. 2. 


6. Lokaty Fundusz denominowane w walutach obcych nie mogą stanowić więcej niż 35% lokat Funduszu. 


7. Fundusz może lokować do 20% Wartości aktywów łącznie w papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego 
wyemitowane przez podmioty należące do grupy kapitałowej w rozumieniu Ustawy o rachunkowości, dla której jest 
sporządzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W takim przypadku Fundusz nie może lokować więcej niż 10% 
wartości aktywów Funduszu w papiery wartościowe lub instrumenty finansowe wyemitowane przez jeden podmiot należący 
do grupy kapitałowej. 


8. Poniżej wskazane kategorie lokat stanowią łącznie co najmniej 70% Wartości aktywów netto Funduszu: 


1) dłużne papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 
Polski, 


2) dłużne papiery wartościowe emitowane, poręczone lub gwarantowane przez jednostkę samorządu terytorialnego, 
państwo członkowskie Unii Europejskiej inne niż Rzeczpospolita Polska, jednostkę samorządu terytorialnego państwa 
członkowskiego Unii Europejskiej innego niż Rzeczpospolita Polska, państwo należące do Organizacji Współpracy 
Gospodarczej i Rozwoju (OECD) inne niż państwo członkowskie Unii Europejskiej, międzynarodową instytucję 
finansową, której członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno państwo członkowskie Unii Europejskiej 
inne niż Rzeczpospolita Polska, 


3) dłużne papiery wartościowe emitowane przez przedsiębiorstwa, w tym obligacje zamienne na akcje. 


Towarzystwo będące organem Funduszu 


PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majątku jest zarządzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka 


Akcyjna z siedzibą w Warszawie, Al. Jana Pawła II 24, 00-133 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiębiorców przez Sąd 


Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000019102 


(pierwotnie zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sądzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sąd Gospodarczy, XVI Wydział 


Gospodarczy–Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).  


Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku obejmuje okres 


sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. oraz odpowiednio dane porównawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. 


do 31 grudnia 2018 r. 


Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2019 r. 


Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 


2019 r., poz. 351 z późn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczególności zgodnie z 


Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 


inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości Funduszu 


oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


Kontynuacja działalności Funduszu 


Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w okresie co 


najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2019 r. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień sporządzenia 


sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji 


działalności przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego 


zaniechania bądź istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej działalności. 


Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. przeprowadziła 


firma KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowa z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 


wpisana na listę firm audytorskich pod numerem 3546. 


W okresie sprawozdawczym KPMG świadczyła na rzecz Funduszu następujące usługi niebędące badaniem ustawowym 


sprawozdań finansowych: przegląd półrocznego sprawozdania finansowego. 
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Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je różnicujących 
Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa kategorii A i B. 


Kryterium zróżnicowania kategorii jednostek uczestnictwa stanowią: wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, 


wysokość pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie Funduszem oraz dostępność w ramach szczególnych form 


uczestnictwa w Funduszu. 


Informacja o stosowanej metodzie pomiaru całkowitej ekspozycji 


Zgodnie z wymogami Rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 2 lipca 2019 roku w sprawie sposobu, trybu oraz 


warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2019 poz. 1312), Zarząd Towarzystwa 


informuje, że na dzień sprawozdawczy przy obliczaniu całkowitej ekspozycji Funduszu, Towarzystwo stosowała metodę 


zaangażowania. 
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ZESTAWIENIE LOKAT 


Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania finansowego. 
 
Tabela Główna 
 


SKŁADNIKI LOKAT 


31.12.2019 31.12.2018 


Wartość według ceny 


nabycia w tys. zł 


Wartość według 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 


aktywach ogółem 
Wartość według ceny 


nabycia w tys. zł 


Wartość według 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00 


Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00 


Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00 


Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 21 451 21 536 99,07 26 500 26 660 97,00 


Instrumenty pochodne 0 40 0,18 0 6 0,02 


Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00 


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 


wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 0,00 0 0 0,00 


Wierzytelności 0 0 0,00 0 0 0,00 


Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Razem 21 451 21 576 99,25 26 500 26 666 97,02 


 


W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Fundusz znajduje się 


w tabeli uzupełniającej „Instrumenty pochodne” oraz w „Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w których zaprezentowano także (o ile takowe występowały) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, których wycena na dzień 


bilansowy była ujemna i która tym samym została odniesiona w zobowiązania Funduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, których wartość bilansowa wynosiła zero z uwagi na dzienne rozliczenia między stronami 


kontraktu. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Fundusz na dzień bilansowy. 


 


DŁUŻNE PAPIERY 


WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 


emitenta 


Termin 


wykupu 
Warunki 


oprocentowania 
Wartość 


nominalna Liczba 


Wartość 


według ceny 


nabycia w 


tys. zł 


Wartość 


według 


wyceny na 


dzień 


bilansowy w 


tys. zł 


Procentowy 


udział w 


aktywach 


ogółem 


1. O terminie wykupu do 1 roku  10 100 11 744 11 758 54,09 


a) Obligacje  10 100 11 744 11 758 54,09 


DS1020 (PL0000106126) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2020-10-25 Stałe 5,25% 1 000,00 1 000 1 044 1 044 4,80 


OK0720 (PL0000110375) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2020-07-25 Zerokuponowe 1 000,00 1 800 1 778 1 790 8,23 


POL-20E 


(XS0210314299) 


Aktywny rynek - 


rynek 


regulowany 
Borsa Italiana 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2020-04-15 Stałe 4,20% 1 000,00 450 2 055 2 002 9,21 


PS0420 (PL0000108510) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2020-04-25 Stałe 1,50% 1 000,00 3 900 3 901 3 947 18,16 


WZ0120 


(PL0000108601) 
Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2020-01-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 2 950 2 966 2 975 13,69 


b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 


d) Inne  0 0 0 0,00 


2. O terminie wykupu powyżej 1 roku  7 250 9 707 9 778 44,98 


a) Obligacje  7 250 9 707 9 778 44,98 


OK0521 (PL0000111274) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 1 000 975 981 4,51 


POL-21E Aktywny rynek - Dusseldorf Skarb Państwa Polska 2021-03-23 Stałe 4,00% 1 000,00 350 1 607 1 617 7,44 
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(XS0543882095) rynek 


regulowany 
Stock 


Exchange 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 


POL-21U 


(US857524AA08) 


Aktywny rynek - 


rynek 


regulowany 
Borsa Italiana 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2021-04-21 Stałe 5,125% 1 000,00 400 1 593 1 600 7,36 


PS0421 (PL0000108916) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2021-04-25 Stałe 2,00% 1 000,00 1 500 1 513 1 532 7,05 


WZ0121 


(PL0000106068) 
Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2021-01-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 4 000 4 019 4 048 18,62 


b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 


d) Inne  0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek regulowany  1 200 5 255 5 219 24,01 


Razem aktywny rynek nieregulowany  16 150 16 196 16 317 75,06 


Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 


Razem  17 350 21 451 21 536 99,07 


 


INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa 


rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 


emitenta 


(wystawcy) 


Instrument 


bazowy Liczba 
Wartość według 


ceny nabycia w 


tys. zł 


Wartość według 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys. 


zł 


Procentowy udział 


w aktywach ogółem 


I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 


II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 2 0 40 0,18 


FX Swap EUR PLN 13.12.2019 


13.01.2020 
Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy mBank S.A. Polska EUR (851 511,89) 1 0 30 0,14 


FX Swap USD PLN 18.12.2019 


08.01.2020 
Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale S.A. Francja USD (401 505,00) 1 0 10 0,04 


Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 2 0 40 0,18 


Razem 2 0 40 0,18 
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Tabele Dodatkowe 


Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Fundusz na dzień bilansowy. 
 
BILANS FUNDUSZU 


  31.12.2019 31.12.2018 


I. Aktywa 21 739 27 484 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 162 816 


2. Należności 1 2 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 536 26 660 


- dłużne papiery wartościowe 21 536 26 660 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 6 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


6. Nieruchomości 0 0 


7. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 39 58 


III. Aktywa netto (I-II) 21 700 27 426 


IV. Kapitał funduszu 18 522 24 297 


1. Kapitał wpłacony 177 636 172 408 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -159 114 -148 111 


V. Dochody zatrzymane 3 293 3 249 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 5 930 5 558 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 637 -2 309 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -115 -120 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 21 700 27 426 


 


Liczba jednostek uczestnictwa 351 860,0344 445 713,5398 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 61,67 61,53 


 


Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyrażonej w walucie, w której są zbywane. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU 


  
01.01.2019 - 


31.12.2019 
01.01.2018 - 


31.12.2018 


I. Przychody z lokat 678 615 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 


2. Przychody odsetkowe 678 615 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 


4. Pozostałe 0 0 


II. Koszty funduszu 306 342 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 248 285 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 41 40 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 


8. Usługi prawne 1 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 


10. Koszty odsetkowe 0 1 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 8 10 


12. Pozostałe 7 6 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 306 342 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 372 273 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -323 -88 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -328 -50 


- z tytułu różnic kursowych 7 0 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 5 -38 


- z tytułu różnic kursowych -25 -5 


VII. Wynik z operacji 49 185 


 


Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania finansowego. 
Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa, wyrażonego w zł. 


 
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa 0,14 0,42 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU 


 


  
01.01.2019 - 


31.12.2019 
01.01.2018 - 


31.12.2018 


I. Zmiana wartości aktywów netto   


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 27 426 31 535 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 49 185 


a) przychody z lokat netto 372 273 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -328 -50 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5 -38 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 49 185 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 


a) z przychodów z lokat netto 0 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -5 775 -4 294 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 


uczestnictwa) 5 228 8 451 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 


uczestnictwa) -11 003 -12 745 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -5 726 -4 109 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 21 700 27 426 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 24 797 28 490 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   


1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 85 033,7427 137 655,6877 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 178 887,2481 207 735,9991 


c) saldo zmian -93 853,5054 -70 080,3114 


2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności funduszu, w tym:   


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 119 443,6269 3 034 409,8842 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 767 583,5925 2 588 696,3444 


c) saldo zmian 351 860,0344 445 713,5398 


3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 351 860,0344 445 713,5398 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 


sprawozdawczego 61,53 61,14 


2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 


sprawozdawczego 61,67 61,53 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym 0,23 0,64 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym 61,42 61,33 


- data wyceny 2019-03-06 2018-07-02 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym 61,73 61,54 


- data wyceny 2019-11-12 2018-12-13 


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 


sprawozdawczym 61,67 61,53 


- data wyceny 2019-12-30 2018-12-28 
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IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w 


tym: 1,23 1,20 


1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 1,00 1,00 


2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 


3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,17 0,14 


4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 


5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,00 0,00 


6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 


 


Procentowy udział wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje). 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyrażonej w walucie, w której są zbywane. 
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NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


NOTA 1 Polityka rachunkowości Funduszu 
 
Zasady rachunkowości Funduszu regulują następujące przepisy prawne: 


Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 z późn. zm.), zwana dalej „Ustawą 
o rachunkowości”, 


Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami (Dz. U. z 2020 r., poz. 
95), zwana dalej „Ustawą”, 


Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), zwane dalej „Rozporządzeniem”. 


1. Opis przyjętych zasad rachunkowości, dotyczący w szczególności:  


a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym. 


Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 
2019 r., poz. 351 z późn. zm.), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczególności zgodnie z 
Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., Nr 249, poz. 1859, z późn. zm.), oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości Funduszu 
oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 


 wprowadzenie 
 zestawienie lokat 
 bilans 
 rachunek wyniku z operacji 
 zestawienie zmian w aktywach netto 
 noty objaśniające i informację dodatkową 


Dane wykazane zostały w tysiącach złotych za wyjątkiem wartości jednostki uczestnictwa (a jeśli było to wymagane, także 
wartości jednostki uczestnictwa poszczególnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadającego na jednostkę 
uczestnictwa, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby jednostek uczestnictwa, która 
została zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jeżeli charakter i istotność innych pozycji wymagała 
innej dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany. 


Przedstawione sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. 
oraz odpowiednio dane porównawcze za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 
2019 r. 


b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu. 


Operacje dotyczące Funduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, którego 
dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Funduszu ujmuje się w dacie zawarcia umowy. 


Transakcje buy-sell-back /sell-buy-back oraz reverse repo/repo ujmuje się w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach 
jako transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu lub w zobowiązaniach jako zobowiązania z tytułu transakcji przy 
zobowiązaniu się Funduszu do odkupu. 


Środki pieniężne otrzymane przez Fundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym Fundusz 
stał się beneficjentem tych środków. 


Środki pieniężne przekazane przez Fundusz kontrahentom tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się jako należność z tytułu wniesionych zabezpieczeń 
w dniu, w którym Fundusz przekazał te środki do kontrahenta. 


Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat nabyte nieodpłatnie 
posiadają cenę nabycia równą zero. 


Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia tych składników 
lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


Koszty obciążające Fundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Funduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy 
uwzględnieniu limitów tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzję o pokrywaniu przez czas oznaczony 
lub nieoznaczony całości lub części kosztów wymienionych w zdaniu poprzednim, są one pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztów pokrywanych ze środków własnych Towarzystwa nie są 
one ujmowane w księgach Funduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów Funduszu  i 
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stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Funduszu, pokrywane ze środków własnych Towarzystwa ujmuje 
się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 


W każdym dniu dokonywania wyceny tworzy się rezerwy na koszty, których poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne 
a ich kwotę i termin można w sposób wiarygodny oszacować. W szczególności rezerwy tworzy się na koszty ponoszone 
okresowo, zgodnie z zawartymi przez Fundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od wykonania 
określonej czynności na rzecz Funduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje się w dniu  wykonania tej czynności. 


Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadą 
opisaną poniżej. 


Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w określonym dniu wyceny nie uwzględnia się zmian 
w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub wypłatami ujmowanymi zgodnie z zasadą 
opisaną powyżej. 


c) metody wyceny aktywów (z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat), aktywów netto i 
wyniku z operacji oraz ustalania zobowiązań Funduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Funduszu odbywają się w każdym dniu określonym w statucie Funduszu oraz na dzień 
sporządzenia sprawozdania, zwanymi dalej „Dniem Wyceny”, według zasad wynikających z przepisów Ustawy o rachunkowości 
oraz Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Funduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów Funduszu o jego 
zobowiązania. 


W Dniu Wyceny aktywa wycenia się, a zobowiązania ustala się według stanów odpowiednio aktywów i zobowiązań oraz ostatnio 
dostępnych odpowiednio kursów, cen i wartości pochodzących z Aktywnego Rynku z godziny 23.15 w Dniu Wyceny. 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa jest równa wartości aktywów netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Funduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 


W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Funduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Funduszu), zrealizowany zysk (stratę) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (stratę) z 
wyceny lokat. 


Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny składników lokat wpływa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 


Zrealizowany zysk lub stratę ze zbycia lokat wylicza się przy zastosowaniu metody polegającej na przypisaniu sprzedawanym 


składnikom najwyższej ceny nabycia danego składnika lokat. 


Z zastrzeżeniem wyjątków opisanych poniżej, aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu ustala się, według 
wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. 


Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez:  


 oszacowanie wartości składnika lokat przez wyspecjalizowana, niezależna jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi, o 
ile możliwe jest rzetelne oszacowanie przez tę jednostkę przepływów pieniężnych związanych z tym składnikiem;  


 zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejściowe 
pochodzą z Aktywnego Rynku;  


 oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji;  


 oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogłoszonej na 
aktywnym rynku ceny nieróżniącego się istotnie składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym.  


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób: 


1) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według ostatniego 
dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z 
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, z zastrzeżeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu dokonywana jest po 
ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości 
stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny; 


2)  jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku, przy czym wolumen 
obrotów na danym składniku aktywów jest znacząco niski albo na danym składniku aktywów nie zawarto żadnej transakcji 
– według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu, ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego 
według stanu z godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, w oparciu o zapisy pkt 4, z zastrzeżeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu 
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej 
przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z 
uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na ten kurs albo wartość; 


3)  jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według ostatniego dostępnego 
w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z godziny 
23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości 
stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości 
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 
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4) korekty, o których mowa w pkt. 2) i 3) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w 
szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 


 cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję, 


 ostatni dostępny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzący rynek, 


 ostatnią dostępną średnią cenę, ważoną obrotami, opublikowaną przez podmiot prowadzący rynek, 


 kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczający dane niezbędne do wyceny składników lokat 
Funduszu, 


 średnią arytmetyczną z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży, 


 cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania, 


 aktywa netto na jednostkę uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogłoszone przez fundusz, 


 cenę nieróżniącego się istotnie instrumentu, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 


 cenę po jakiej nabywano papiery wartościowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o 
wartość rynkową prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa, a w przypadku gdy 
zostały określone różne ceny dla nabywców – wycenia się w oparciu o średnią cenę nabycia, ważoną liczbą nabytych 
papierów wartościowych, o ile cena ta została podana do publicznej wiadomości, 


W przypadku gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością godziwą jest kurs 
ustalony na rynku głównym. W celu określenia rynku głównego uwzględnia się wszystkie racjonalnie dostępne informacje. 
Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku 
głównego a w przypadku gdy nie jest możliwy wybór rynku głównego w oparciu o to kryterium, na podstawie dodatkowych 
kryteriów wyboru rynku głównego, o których mowa w Rozporządzeniu, ustalonych w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 


Wyboru rynku głównego, uzasadnionego polityką inwestycyjną Funduszu, dokonuje się w oparciu o powyższe kryteria, na 
koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego, z zastrzeżeniem instrumentów dopuszczonych do obrotu rynku Treasury 
BondSpot Poland, gdzie uznaje się, że rynkiem głównym jest ten rynek. 


Wartość składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób:  


1) dłużnych papierów wartościowych – w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza się do przychodów odsetkowych albo kosztów 
odsetkowych Funduszu; 


2) depozytów - w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnieniem odpisów 
aktualizujących wartość z tytułu utraty wartości, z zastrzeżeniem przypadków, gdy Fundusz wykaże, że istnieją techniki 
wyceny dostarczające wiarygodnych oszacowań cen osiąganych w rzeczywistych transakcjach rynkowych na instrumentach 
tego typu i wartość instrumentu uzyskana na ich podstawie istotnie odbiega od wartości bilansowej; 


3) akcji, warrantów subskrypcyjnych oraz kwitów depozytowych - w wartości godziwej, przy zastosowaniu powszechnie 
uznanych metod estymacji, z uwzględnieniem zdarzeń mających istotny wpływ na tę wartość oraz w oparciu o ocenę 
sytuacji finansowej emitenta; 


4) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 


5) praw do akcji - według cen akcji tożsamych w prawach, zgodnie z zasadami określonymi dla tych akcji. Gdy nie jest 
możliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano je na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartość godziwą prawa poboru niezbędnego do ich objęcia 
w dniu wygaśnięcia tego prawa; 


6) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  


 w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym papierem dłużnym, wartość 
tego papieru dłużnego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego 
papieru dłużnego; 


 w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny nie jest ściśle powiązany z wycenianym papierem dłużnym, 
wartość tego papieru stanowi suma wartości dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego papieru 
dłużnego oraz wartości wyodrębnionego, wbudowanego instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady 
wyceny dla poszczególnych instrumentów pochodnych; 


7) jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne i 
instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą – według ostatnio ogłoszonej wartości aktywów netto na 
jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem wszelkich istotnych zmian 
wartości godziwej takich jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych lub tytułów uczestnictwa od momentu 
ogłoszenia powyższych danych do godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny; 


8) opcji zawartych poza Aktywnym Rynkiem - w wartości godziwej ustalonej przy zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu 
Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji; 


9) kontraktów terminowej wymiany płatności walutowych i odsetkowych - w wartości godziwej przy zastosowaniu metody 
zdyskontowanych przepływów pieniężnych polegającej na kalkulacji wartości oczekiwanej każdego przepływu oraz jej 
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zdyskontowaniu na Dzień Wyceny przy użyciu stóp procentowych z krzywych rentowności, odpowiednich dla danego typu 
instrumentu i waluty; 


10) składników lokat innych niż określone powyżej – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  


Modele i metody wyceny składników lokat Funduszu, o których mowa powyżej podlegają uzgodnieniu z Depozytariuszem. 


W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej, do wysokości skorygowanej ceny 
nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi, na dzień przeszacowania, nowo ustaloną skorygowaną 
cenę nabycia. 


Należności wycenia się w kwocie wymaganej zapłaty. 


Zobowiązania, inne niż zobowiązania finansowe, ustala się w kwocie wymagającej zapłaty.   


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu wycenia się, począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą 
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od 
dnia zawarcia umowy sprzedaży, metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 


Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są notowane na 
Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane na aktywnym rynku, w walucie, w której są denominowane. Aktywa oraz 
zobowiązania te wykazuje się w złotych polskich po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu ogłoszonego 
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość aktywów notowanych lub denominowanych w walutach, dla których 
Narodowy Bank Polski nie ogłasza kursu określa się w relacji do dolara amerykańskiego. 


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


a) zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych Funduszu.  


b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Funduszu. 


 


NOTA 2 Należności Funduszu 


  31.12.2019 31.12.2018 


Z tytułu zbytych lokat 0 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 1 2 


Z tytułu dywidendy 0 0 


Z tytułu odsetek 0 0 


Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 


Pozostałe 0 0 


Razem 1 2 


 


 


NOTA 3 Zobowiązania Funduszu 


  31.12.2019 31.12.2018 


Z tytułu nabytych aktywów 0 0 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 6 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 0 1 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 16 23 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
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Z tytułu rezerw 0 3 


Pozostałe zobowiązania. w tym: 23 25 


z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 19 23 


Zobowiązania wobec Kontrahentów 3 0 


Razem 39 58 
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NOTA 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


Struktura środków pieniężnych na rachunkach bankowych: 


  Waluta 


31.12.2019 31.12.2018 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


I. Banki:   162  816 


Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 162 162 815 815 


 


Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  


  Waluta 


01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   489  455 


 


Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych obliczony został jako średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań na rachunkach 
podstawowych na pierwszy i ostatni dzień bieżącego okresu sprawozdawczego. 


 
Ekwiwalenty środków pieniężnych w podziale na ich rodzaje:  


Nie dotyczy 
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NOTA 5 Ryzyka 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej:  


Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 


finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. W szczególności ryzyko zmiany wartości godziwej 


wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach wartościowych, instrumentach pochodnych na 


stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu się drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz 


innych instrumentach o charakterze dłużnym, natomiast ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy 


procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach 


pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 31 grudnia 2019. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 


procentowej: 21 536 99,07% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 536 99,07% 


- dłużne instrumenty 21 536 99,07% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 


procentowej: 0 0,00% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0,00% 


2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 


stopy procentowej: 7 023 32,31% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 023 32,31% 


- dłużne instrumenty 7 023 32,31% 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 


stopy procentowej: 0 0,00% 


1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 31 grudnia 2018 r. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 


procentowej: 26 660 97,00% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 97,00% 


- dłużne instrumenty 26 660 97,00% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 


procentowej: 0 0,00% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0,00% 


2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 6 023 21,92% 
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stopy procentowej: 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 023 21,92% 


- dłużne instrumenty 6 023 21,92% 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 


stopy procentowej: 0 0,00% 


1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym: 


Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego zdolności 


kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów wartościowych, otwartych 


transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe 


obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. Koncentracja ryzyka kredytowego 


została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez 


jeden podmiot, których udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 31 grudnia 2019. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 


dodatkowych zabezpieczeń): 21 739 100,00% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 162 0,75% 


Należności 1 0,00% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 536 99,07% 


- dłużne instrumenty 21 536 99,07% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 0,18% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 


lokat:   


Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 21 536 99,06% 


Dłużne papiery wartościowe 21 536 99,06% 


 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 31 grudnia 2018 r. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 


dodatkowych zabezpieczeń): 27 484 100,00% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 816 2,97% 


Należności 2 0,01% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 26 660 97,00% 


- dłużne instrumenty 26 660 97,00% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0,02% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 
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II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 


lokat:   


Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 26 660 97,00% 


Dłużne papiery wartościowe 26 660 97,00% 


 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym: 


Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Funduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 


negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2019. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 5 259 24,19% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 0 0,00% 


Należności 0 0,00% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5 219 24,01% 


- dłużne instrumenty 5 219 24,01% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 0,18% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 0 0,00% 


  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2018 r. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 3 480 12,66% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 0,00% 


Należności 0 0,00% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 473 12,64% 


- dłużne instrumenty 3 473 12,64% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 0,02% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym: 6 0,02% 


  


Koncentracja ryzyka walutowego została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w 


poszczególnych walutach obcych, których udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019. 


 
Udział w aktywach 


ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  


EUR 16,65% 


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


 
Udział w aktywach 


ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  


EUR 7,61% 


USD 5,03% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 


W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Funduszu i kontrahenta są wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony 
kontraktu w trakcie zawierania transakcji. 
 
Instrumenty pochodne według stanu na dzień 31 grudnia 2019 r. 


Typ zajętej 


pozycji 
Nazwa instrumentu 


pochodnego 


Rodzaj 


instrumentu 


pochodnego 
Cel otwarcia pozycji 


Wartość 


otwartej pozycji 


(w tys. zł) 


Wartość przyszłych płatności funduszu 


(w tys.) 


Wartości przyszłych 


płatności kontrahenta (w 


tys.) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 


18.12.2019 08.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 10 402 USD 1 535 PLN 2020-01-08 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 


13.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 30 852 EUR 3 659 PLN 2020-01-13 


      


Instrumenty pochodne według stanu na dzień 31 grudnia 2018 r. 


Typ zajętej 


pozycji 
Nazwa instrumentu 


pochodnego 


Rodzaj 


instrumentu 


pochodnego 
Cel otwarcia pozycji 


Wartość 


otwartej pozycji 


(w tys. zł) 


Wartość przyszłych 


płatności funduszu 


(w tys.) 
 


Wartości 


przyszłych 


płatności 


kontrahenta (w 


tys.) 


 Data zapadalności 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 


07.11.2018 04.02.2019 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 1 104 USD 394 PLN 2019-02-04 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 


07.11.2018 04.02.2019 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 5 214 EUR 926 PLN 2019-02-04 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 


13.11.2018 04.02.2019 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 0 272 EUR 1 171 PLN 2019-02-04 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 


13.11.2018 04.02.2019 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -6 261 USD 977 PLN 2019-02-04 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Funduszu lub drugiej strony do odkupu  


Nie dotyczy 


NOTA 8 Kredyty i pożyczki 


Nie dotyczy 
 
NOTA 9 Waluty i różnice kursowe 


Walutowa struktura pozycji bilansu:  


Pozycja bilansowa 


31.12.2019 31.12.2018 


Wartość na dzień 


bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Wartość na dzień 


bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Składniki lokat notowane na aktywnym 


rynku  21 536  26 660 


PLN 16 317 16 317 23 187 23 187 


EUR 850 3 619 486 2 090 


USD 421 1 600 368 1 383 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym 


rynku  40  6 


EUR 7 30 1 5 


USD 3 10 0 1 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  162  816 


PLN 162 162 815 815 


Należności  1  2 


PLN 1 1 2 2 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 


strony do odkupu  0  0 


Zobowiązania  39  58 


PLN 39 39 52 52 


USD 0 0 2 6 


 


Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 31 grudnia 2019 r. 


Kurs w stosunku do zł Waluta 


4,2585 EUR 


3,7977 USD 


 


Dodatnie różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe 7 0 0 0 


 


Ujemne różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2018 - 31.12.2018 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe 0 -25 0 -5 
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 


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


 
01.01.2019 - 


31.12.2019 
01.01.2018 - 


31.12.2018 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -354 -68 


- dłużne papiery wartościowe -354 -68 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 18 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


RAZEM -328 -50 


 


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


 
01.01.2019 - 


31.12.2019 
01.01.2018 - 


31.12.2018 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -35 -39 


- dłużne papiery wartościowe 15 178 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 1 


- dłużne papiery wartościowe -26 -212 


RAZEM 5 -38 


 


Wypłacone dochody 


Nie dotyczy. 


 


NOTA 11 Koszty Funduszu 


Koszty pokrywane przez Towarzystwo  


Nie dotyczy 


 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 


 
01.01.2019 - 


31.12.2019 
01.01.2018 - 


31.12.2018 


1. Część stała wynagrodzenia 248 285 


2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 0 


 


NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 


  31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017 


I. Wartość aktywów netto w tys. zł 21 700 27 426 0 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 61,67 61,53 0,00 
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INFORMACJA DODATKOWA 


 
Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w prezentowanym sprawozdaniu za 
bieżący okres sprawozdawczy 
Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu,  
za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu finansowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
Nie wystąpiły znaczące różnice pomiędzy danymi porównawczymi ujawnionymi w prezentowanym sprawozdaniu, a 
sprawozdaniami uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi. 
Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków 
finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową i 
finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. Nie wystąpiły przypadki: 


 informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Funduszu na jednostkę uczestnictwa,  


 zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 
aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Funduszu, 


 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Funduszu. 


Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Fundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 
Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę 
sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Funduszu i ich zmian sprawozdaniu Funduszu. 
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LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA DO UCZESTNKÓW FUNDUSZU 


Szanowni Państwo, 


 


przedstawiamy Państwu sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami roczne sprawozdania finansowe 
funduszy inwestycyjnych otwartych (FIO) oraz roczne sprawozdania jednostkowe subfunduszy wchodzących w ich 
skład a także roczne sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (SFIO) za 
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: 


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


• PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majątku (dalej: „PZU FIO Ochrony Majątku”), 


• PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych Inwestycji (dalej: „PZU FIO Globalnych Inwestycji”), 


• PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum (dalej: „PZU SFIO Universum”). 


W 2019 roku uwagę inwestorów przyciągały powiązane ze sobą zjawiska: spowalniający globalny wzrost 
gospodarczy, eskalacja konfliktu handlowego USA – Chiny i „gołębi” zwrot w polityce pieniężnej większości banków 
centralnych. Tempo wzrostu gospodarki światowej obniżało się, co dotyczyło zarówno krajów rowiniętych, jak i 
emerging markets i pojawiało się ryzyko globalnej recesji. Sytuację pogarszały wydarzenia w obszarze relacji 
handlowych między USA i Chinami, kolejne przeplatające się odsłony podnoszenia barier celnych i negocjacji. W 
reakcji na ryzyka ze strony otoczenia FED przeszedł od zapowiedzi kontynuacji podwyżek stóp procentowych do ich 
obniżek oraz od redukcji swego bilansu do jego zwiększania. Europejski Bank Centralny przy inflacji znacznie 
poniżej celu obniżył ujemną już stopę depozytową i wznowił program skupu aktywów. Działania te wraz ze 
wstępnym porozumieniem handlowym USA - Chiny dały w końcu roku podstawy do oczekiwania ożywienia 
gospodarki globalnej. W rezultacie aktywności banków centralnych rentowności obligacji skarbowych obniżały się 
ustanawiając historyczne minima. Pomimo pogarszających się perspektyw wzrostu i niepewności politycznych, a 
wspierane korzystnymi warunkami na rynku finansowym, giełdy światowe ustanawiały kolejne rekordy i indeks S&P 
500 zamknął rok wzrostem o blisko 30%. 


Gospodarka polska zareagowała na trendy globalne z pewnym opóźnieniem i spowolnienie wzrostu odnotowano w 
drugiej połowie 2019 roku, ale całoroczny wzrost PKB o 4% był wciąż imponujący na tle otoczenia. Bilans obrotów 
bieżących zamknął się w roku ubiegłym rekordową nadwyżką rzędu 1% PKB. Inflacja, po okresie odczytów poniżej 
celu banku centralnego, w trakcie roku do celu wróciła i zgodnie z tendencjami regionalnymi wyraźnie wzrosła na 
przełomie roku. Rada Polityki Pieniężnej nie zmieniała stóp procentowych oceniając, że ryzyko wyższej inflacji 
równoważone jest przez ryzyka dla wzrostu gospodarczego. Powyższe zjawiska sprzyjały ograniczeniu deficytu 
budżetowego, który okazał się wyraźnie mniejszy niż zapisano w ustawie. Prognozy przewidują dalsze obniżenie 
dynamiki PKB przy oczekiwanym spowolnieniu globalnym spowodowanym głównie negatywnym wpływem epidemii 
koronawirusa. Jednocześnie inflacja pozostanie przez jakiś czas podwyższona, ale nie powinno to wywołać reakcji 
RPP. 


Polski rynek akcji w 2019 roku musiał stawić czoło wielu wyzwaniom. Dotyczyły one szczególnie dużych spółek, 
których indeks WIG20 spadł o 5,6%. Jednym z czynników wpływających na tak słabą stopę zwrotu było kilkukrotne 
w ciągu roku ograniczenie wagi Polski w indeksach MSCI, które dość znacząco zmarginalizowało nasz rynek akcji w 
grupie krajów rozwijających się i wygenerowało podaż akcji ze strony inwestorów zagranicznych. Największym 
spółkom nie sprzyjało również otoczenie ekonomiczne i korporacyjne. Banki zaczęły absorbować skutki coraz 
bardziej niekorzystnych dla nich wyroków sądowych w sprawie kredytów frankowych, wysokie ceny uprawnień do 
emisji CO2 i obniżenie się krajowej produkcji energii elektrycznej z węgla wpłynęły na pogorszenie się wyników 
spółek energetycznych, a spadek marż na przetwórstwie ropy przyczynił się do spadków akcji polskich rafinerii. 
Zdecydowanie lepiej w 2019 roku zachował się indeks sWIG80, który wzrósł o prawie 14%, odreagowując 
częściowo głęboką przecenę, jakiej doświadczył w latach 2017-18. Dobre zachowanie się małych spółek było 
również pochodną oczekiwań na napływy do PPK. Aktualnie polskie spółki są wyceniane z wysokim dyskontem 
zarówno w stosunku do zagranicznych spółek z rynków rozwijających się jak i w stosunku do swojej historycznej 
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średniej, jednak dla tegorocznej stopy zwrotu kluczowe będą perspektywy globalnej gospodarki, a w szczególności 
ryzyko ewentualnego pogorszenia się koniunktury. 


W 2019 roku rentowności polskich obligacji spadły o blisko 40 punktów bazowych. Był to wynik bardzo zbliżony do 
spadków rentowności w roku poprzedzającym i po raz kolejny polskie obligacje przyniosły ich posiadaczom zyski. W 
przeciwieństwie do roku poprzedzającego spadki rentowności obligacji na świecie nie były jednak niczym 
nadzwyczajnym. W efekcie zmiana o 180 stopni polityki monetarnej prowadzonej przez amerykański bank 
centralny oraz wznowienia zakupów obligacji przez europejski bank centralny, rentowności obligacji spadały prawie 
wszędzie. W ramach rynków rozwiniętych Średnie spadki rentowności wyniosły 50 punktów bazowych, w tym w 
samych Stanach Zjednoczonych 70 punktów. Jeszcze lepiej zakończyły rok obligacje rynków emerging markets, ze 
spadkami rentowności o 120 i 190 punktów odpowiednio w ramach rynków lokalnych oraz obligacji dolarowych. O 
ile obligacje rynków emerging markets zakończyły 2018 rok na minusie, to w 2019 roku straty przyniosły tylko 4 
rynki, a dwucyfrowe dodatnie stopy zwrotu nie były niczym nadzwyczajnym.  


Nowy rok rozpoczął się od dość gremialnego oczekiwania poprawy globalnego wzrostu gospodarczego, stabilizacji 
stóp procentowych oraz z nielicznymi wyjątkami wciąż niskich odczytów inflacyjnych. W przypadku realizacji 
takiego scenariusza można byłoby się spodziewać spadków spreadów kredytowych, szczególnie w krajach, w 
których po kilku latach blisko zerowej dynamiki PKB nowe odczyty w końcu wykazałyby poprawę. W ramach 
rynków lokalnych z pewnością dominowałyby pozytywne nastroje, gdzie banki centralne wciąż miały jeszcze 
miejsce na obniżanie stóp procentowych. Takie oczekiwania zostały jednak w ostatnich tygodniach dość 
drastycznie zweryfikowane wskutek nagłego wybuchu i rozwoju zachorowań na koronawirusa. Pierwszy kwartał z 
pewnością przyniesie dalsze osłabienie wzrostu gospodarczego. W takim środowisku należałoby się spodziewać 
działań wspomagających ze strony Rezerwy Federalnej, czy EBC. W Polsce z jednej strony początek roku przynosi 
szybki wzrost inflacji w kierunku 4,5% r/r, co może budzić oczekiwania na podwyżki stóp procentowych oraz odbić 
się negatywnie na cenach obligacji. Z drugiej strony po pierwszym kwartale inflacja powinna zacząć spadać w 
kierunku 3-3,5%, co wraz z powoli obniżającą się dynamiką PKB sugerowałoby, iż nie należy podejmować 
pochopnych decyzji w polityce pieniężnej i podtrzymywałoby zachowanie obligacji. Na koniec zrównoważony 
budżet kreuje znacznie mniejsze potrzeby pożyczkowe, a to przekłada się na mniejsze emisje obligacji, co 
dodatkowo powinno wspierać rodzimy dług. 


Zapewniamy, iż Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna mając na względzie bezpieczeństwo 
oraz zapewnienie utrzymania płynności powierzonych środków dokłada najwyższej staranności, aby odpowiednio 
zminimalizować ryzyko inwestycyjne przy zachowaniu satysfakcjonującego Państwa potencjału zysków. 


Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2020 r. zależeć będą przede wszystkim od: 


• globalnej sytuacji makroekonomicznej, a przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego, 
• działań banków centralnych (FED, EBC, Bank Japonii, Ludowy Bank Chin),  
• koniunktury panującej na rynkach finansowych, 
• globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sił populistycznych w Europie, Brexit, napięcia na Bliskim 


Wschodzie). 


 


 


 


Poniżej prezentujemy Państwu procentową zmianę wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez TFI PZU SA, (w przypadku subfunduszy dla 
jednostek uczestnictwa kategorii A) wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu 
inwestycyjnego dla każdego z funduszy/subfunduszy. 
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Fundusz/subfundusz 


Procentowa zmiana 
wartości aktywów netto 


na jednostkę uczestnictwa 
w okresie 


sprawozdawczym 


Rekomendowany minimalny 
horyzont inwestycyjny 


PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami: 


PZU Oszczędnościowy 2,47% 3 miesiące 


PZU Papierów Dłużnych Polonez 8,15%  1,5 roku 


PZU SEJF+ 1,97% 1 rok 


PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek 2,95% 3 lata 


PZU Zrównoważony 1,34% 4 lata 


PZU Medyczny 16,38% 5 lat 


PZU Akcji Krakowiak -4,46% 5 lat 


PZU Aktywny Akcji Globalnych 5,05% 5 lat 


PZU Akcji Małych i Średnich Spółek 0,85% 5 lat 


PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych 5,76% 3 lata 


PZU Dłużny Aktywny 7,41% 2 lata 


PZU FIO Globalnych Inwestycji  z wydzielonymi subfunduszami: 


PZU Akcji Rynków Rozwiniętych 23,61% 5 lat 


PZU Akcji Rynków Wschodzących 16,76% 5 lat 


PZU Akcji Spółek Dywidendowych - 6,01% 5 lat 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących 19,47% 3 lata 


Pozostałe fundusze: 


PZU FIO Ochrony Majątku 0,23% 3 miesiące 


PZU SFIO Universum 1,98% 2 lata 


 


Jesteśmy przekonani, iż szczegółowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu, w sposób rzetelny 
przedstawiają jego sytuację.  


Dziękujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Państwo TFI PZU SA, dokonując inwestycji w nasze produkty. 


Uprzejmie przypominamy, że na stronie pzu.pl znajdą Państwo szczegółowe informacje na temat oferty TFI PZU 


SA. Na stronie tej znajduje się także aktualna lista dystrybutorów naszych produktów. 


Zapraszamy również do kontaktu z naszym Towarzystwem za pośrednictwem Infolinii 801 102 102 lub 


801 102 104. Informacje można również wysyłać na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl.  


 
Z wyrazami szacunku, 


 


Zarząd TFI PZU SA: 
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Robert Kubin Prezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Dariusz Lasek Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Marcin Żółtek Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


 


 


Warszawa,  13 marca 2020 r. 
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Warszawa, dnia 13 marca 2020 r. 


 
 
 
 


OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 
 
 
 
Działając stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 


24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 


inwestycyjnych (Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z późniejszymi 


zmianami) - Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz  


dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku – zwanego dalej 


„Funduszem” oświadcza, że dane dotyczące stanów  rozumianych jako ilości  aktywów 


Funduszu, w tym w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych  


i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów przedstawionych  


w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 roku do  


31 grudnia 2019 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 
 
Deutsche Bank Polska S.A. 
 
 
 
 
Jacek Popiołek               Agata Alicka 
Prokurent                                                            Pełnomocnik 


 
 


Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym   Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
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Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 


  
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego


Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego sprawozdania finansowego PZU 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
Ochrony Majątku („Fundusz”), które 
zawiera: 


— wprowadzenie do sprawozdania 
finansowego; 


— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 
31 grudnia 2019 r.;  


oraz sporządzone za rok obrotowy od 
1 stycznia do 31 grudnia 2019 r.: 


— rachunek wyniku z operacji; 
— zestawienie zmian w aktywach netto; 


 oraz 


— noty objaśniające i informację 
dodatkową; 


(„sprawozdanie finansowe”). 


Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie 
finansowe Funduszu: 


— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Funduszu na dzień 31 grudnia 2019 r. 
oraz finansowych wyników działalności 
za rok obrotowy zakończony tego dnia, 
zgodnie z ustawą z dnia 
29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„ustawa o rachunkowości”), wydanymi 
na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi oraz przyjętymi 
zasadami (polityką) rachunkowości; 


— jest zgodne, we wszystkich istotnych 
aspektach, co do formy i treści 
z obowiązującymi Fundusz przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 


— zostało sporządzone, we wszystkich 
istotnych aspektach, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 ustawy o rachunkowości.


 


Niniejsza opinia jest spójna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, które 
wydaliśmy dnia 13 marca 2020 r.
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Podstawa Opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 


— Krajowych Standardów Badania 
w brzmieniu Międzynarodowych 
Standardów Badania przyjętych przez 
Krajową Radę Biegłych Rewidentów 
(„KSB”);  


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


— rozporządzenia Parlamentu Europejskiego 
i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 
2014 r. w sprawie szczegółowych 


wymogów dotyczących ustawowych badań 
sprawozdań finansowych jednostek 
interesu publicznego, uchylającego 
decyzję Komisji 2005/909/WE 
(„rozporządzenie UE”). 


Nasza odpowiedzialność zgodnie z tymi 
regulacjami została opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego. 


Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.


Niezależność i etyka
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”), przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz 
z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do badania sprawozdań 
finansowych w Polsce. Spełniamy wszystkie 


obowiązki etyczne wynikające z tych wymogów 
i Kodeksu IFAC. W trakcie badania kluczowi 
biegli rewidenci oraz firma audytorska 
pozostali niezależni od Funduszu zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w ustawie o biegłych rewidentach oraz 
w rozporządzeniu UE.


Kluczowe sprawy badania
Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które 
według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas naszego 
badania sprawozdania finansowego za bieżący 
okres sprawozdawczy. Obejmują one 
najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka 
istotnego zniekształcenia, w tym ocenione 
rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia 


spowodowanego oszustwem. Do spraw tych 
odnieśliśmy się w kontekście naszego badania 
sprawozdania finansowego jako całości, a przy 
formułowaniu naszej opinii podsumowaliśmy 
naszą reakcję na te rodzaje ryzyka. Nie 
wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 
Zidentyfikowaliśmy następujące kluczowe 
sprawy badania:


Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku 


Wartość bilansowa portfela lokat Funduszu na dzień 31 grudnia 2019 r. wyniosła 21,5 mln zł (w tym 
21,5 mln zł notowanych na aktywnym rynku), a na dzień 31 grudnia 2018 r. 26,7 mln zł (w tym 26,7 
mln zł notowanych na aktywnym rynku). 


Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu – tabela główna na stronie 
7, bilans Funduszu – pozycja „Składniki lokat notowane na aktywnym rynku” na stronie 10, Nota 1 
Polityka rachunkowości funduszu. 


Kluczowa sprawa badania   Nasza reakcja 


Zgodnie z polityką rachunkowości Funduszu 
składniki lokat notowane na aktywnym rynku 
ujmuje się w wartości godziwej ustalanej 
przy wykorzystaniu kursu notowań z końca 
okresu sprawozdawczego. Biorąc pod 
uwagę liczność składników lokat oraz 
wielkość portfela lokat notowanych na 


 Nasze procedury obejmowały między 
innymi:  


− Zrozumienie i ocenę polityki 
rachunkowości funduszy w zakresie 
wyceny składników lokat, w tym 
stosowanych przez Zarząd 
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aktywnym rynku w relacji do pozostałych 
składników bilansu Funduszu, błąd w 
powyższej wycenie może doprowadzić do 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
finansowego Funduszu. 


W przypadku niskiego wolumenu obrotu, lub 
gdy dany składnik lokat jest przedmiotem 
obrotu na więcej niż jednym rynku, Zarząd 
Towarzystwa podejmuje decyzję, czy i który 
rynek należy uznać za aktywny na potrzeby 
wyceny. Decyzja taka wymaga od Zarządu 
Towarzystwa zastosowania istotnego osądu, 
biorącego pod uwagę odpowiedni wolumen 
obrotu. 


Z powyższych względów zagadnienie to 
zostało przez nas uznane za kluczową 
sprawę badania. 


Towarzystwa kryteriów uznawania 
rynku notowań za aktywny; 


− Ocenę zaprojektowania i wdrożenia 
oraz testy efektywności kontroli 
wewnętrznych mających na celu 
weryfikację poprawności wyceny 
notowanych instrumentów 
finansowych, w tym wybór rynku 
głównego, tj. uznanego za aktywny 
na potrzeby wyceny;  


− Korzystając ze wsparcia naszych 
własnych specjalistów z zakresu 
ryzyka informatycznego testowanie 
skuteczności działania ogólnych 
kontroli środowiska informatycznego 
zakresie kluczowych systemów IT;  


− Procedury wiarygodności 
obejmujące niezależną analizę 
poprawności wyceny składników 
lokat funduszy notowanych na 
aktywnym rynku, poprzez między 
innymi:  


 uzgodnienie stanu notowanych 
instrumentów finansowych na 
koniec okresu 
sprawozdawczego do 
otrzymanego przez nas 
potwierdzenia z banku 
depozytariusza,  


 uzyskanie informacji z 
niezależnych źródeł na temat 
wolumenu obrotów składnikami 
lokat i ocena aktywności rynków 
będących źródłem notowań 
zastosowanych do wyceny,  


 przeliczenie wartości składników 
lokat przy wykorzystaniu 
notowań pozyskanych z 
niezależnych źródeł.  


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe
Zarząd Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
PZU S.A. („Towarzystwo”), pełniący dla 
Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, sprawozdania finansowego 
przedstawiającego rzetelny i jasny obraz 
zgodnie z ustawą o rachunkowości, wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 


oraz z obowiązującymi Fundusz przepisami 
prawa i statutem, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje 
za niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 


Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Funduszu do kontynuowania 
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działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, kwestii związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie 
założenia kontynuacji działalności jako 
podstawy rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji 
kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza 
dokonać rozwiązania Funduszu, zaniechać 
prowadzenia działalności, albo gdy nie ma 
żadnej realnej alternatywy dla rozwiązania 
Funduszu lub zaniechania prowadzenia 
działalności. 


Zgodnie z ustawą o rachunkowości Zarząd 
oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w tej ustawie. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są 
odpowiedzialni za nadzór nad procesem 
sprawozdawczości finansowej Funduszu.


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego
Celem badania jest uzyskanie racjonalnej 
pewności, czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania 
zawierającego naszą opinię. Racjonalna 
pewność jest wysokim poziomem pewności, 
ale nie gwarantuje, że badanie 
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze 
wykryje istniejące istotne zniekształcenie. 
Zniekształcenia mogą powstawać na skutek 
oszustwa lub błędu i są uważane za istotne, 
jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że 
pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na 
decyzje ekonomiczne użytkowników 
podejmowane na podstawie sprawozdania 
finansowego. 


Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Funduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa, 
obecnie lub w przyszłości. 


Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 


— identyfikujemy i szacujemy ryzyka 
istotnego zniekształcenia sprawozdania 
finansowego spowodowanego oszustwem 
lub błędem, projektujemy 
i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy 
dowody badania, które są wystarczające 
i odpowiednie, aby stanowić podstawę dla 
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego 
zniekształcenia wynikającego z oszustwa 
jest większe niż istotnego zniekształcenia 
wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo 
może obejmować zmowę, fałszerstwo, 
celowe pominięcie, wprowadzenie w błąd 
lub obejście systemu kontroli wewnętrznej; 


— uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 


zaprojektowania procedur badania, które 
są odpowiednie w danych okolicznościach, 
ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności działania kontroli 
wewnętrznej Funduszu; 


— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 


— wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez 
Zarząd Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, oceniamy, czy istnieje istotna 
niepewność związana ze zdarzeniami lub 
okolicznościami, które mogą poddawać 
w znaczącą wątpliwość zdolność 
Funduszu do kontynuacji działalności. 
Jeżeli dochodzimy do wniosku, że istnieje 
istotna niepewność, wymagane jest od nas 
zwrócenie uwagi w sprawozdaniu 
z badania sprawozdania finansowego na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieodpowiednie, modyfikujemy naszą 
opinię. Nasze wnioski są oparte na 
dowodach badania uzyskanych do dnia 
sporządzenia sprawozdania z badania 
sprawozdania finansowego. Przyszłe 
zdarzenia lub warunki mogą spowodować, 
że Fundusz zaprzestanie kontynuacji 
działalności; 


— oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i treść sprawozdania finansowego, w tym 
ujawnienia, a także czy sprawozdanie 
finansowe odzwierciedla stanowiące ich 
podstawę transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 


Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa informacje między innymi 
o planowanym zakresie i terminie 
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przeprowadzenia badania oraz znaczących 
ustaleniach badania, w tym wszelkich 
znaczących słabościach kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 


Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa oświadczenie, że 
przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz 
informujemy o wszystkich powiązaniach 
i innych sprawach, które mogłyby być 
racjonalnie uznane za stanowiące zagrożenie 
dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to 
zastosowanie, informujemy o zastosowanych 
zabezpieczeniach. 


Spośród spraw przekazywanych Komitetowi 
Audytu Towarzystwa wskazaliśmy te sprawy, 


które były najbardziej znaczące podczas 
badania sprawozdania finansowego za bieżący 
okres sprawozdawczy uznając je za kluczowe 
sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu z badania 
sprawozdania finansowego, chyba że przepisy 
prawa lub regulacje zabraniają ich publicznego 
ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych 
okolicznościach, ustalimy, że sprawa nie 
powinna być komunikowana w naszym 
sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne 
konsekwencje wynikające z jej ujawnienia 
przeważyłyby korzyści takiej informacji dla 
interesu publicznego.


Inne informacje


Na inne informacje składają się: 


— List Towarzystwa będącego organem 
funduszu, skierowany do uczestników 
funduszu; 


— Oświadczenie depozytariusza o zgodności 
danych dotyczących stanów aktywów 
funduszu; 


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


— Informacje ujawniane na podstawie 
Rozporządzenia Parlamentu 


Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z 
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie 
przejrzystości transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych i 
ponownego wykorzystania oraz zmiany 
rozporządzenia (UE) nr 648/2012; 


— Informacje ujawniane na podstawie pkt. 35 
i pkt 40 Wytycznych dotyczących funduszy 
typu ETF i innych kwestii związanych z 
UCITS wydanych 1 sierpnia 2014 r. przez 
Europejski Urząd Nadzoru Giełd i 
Papierów Wartościowych 
(ESMA/2014/937PL); (razem „Inne 
informacje”). 


 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
Inne informacje zgodnie z mającymi 
zastosowanie przepisami prawa.


Odpowiedzialność biegłego rewidenta


Nasza opinia z badania sprawozdania 
finansowego nie obejmuje Innych informacji. 


W związku z badaniem sprawozdania 
finansowego naszym obowiązkiem jest 
zapoznanie się z Innymi informacjami, 
i czyniąc to, rozważenie, czy nie są one 
istotnie niespójne ze sprawozdaniem 


finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną 
w trakcie badania, lub w inny sposób wydają 
się być istotnie zniekształcone. Jeżeli na 
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy 
istotne zniekształcenie w Innych informacjach, 
to jesteśmy zobowiązani poinformować o tym 
w naszym sprawozdaniu z badania. Nie mamy 
żadnych spraw do zaraportowania. 


  







 


 6 


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych


Zarząd Towarzystwa odpowiada za 
zapewnienie zgodności działania Funduszu 
z regulacjami ostrożnościowymi. 


Naszym obowiązkiem jest poinformowanie 
w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz 
przestrzega obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach.  


Celem badania sprawozdania finansowego nie 
było wyrażenie opinii na temat przestrzegania 
przez Fundusz obowiązujących regulacji 


ostrożnościowych, a zatem nie wyrażamy 
opinii na ten temat. 


W oparciu o przeprowadzone badanie 
sprawozdania finansowego, informujemy, że 
nie zidentyfikowaliśmy przypadków naruszenia 
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia 
do 31 grudnia 2019 r. obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach, które mogłyby mieć istotny wpływ 
na badane sprawozdanie finansowe. 


Oświadczenie na temat świadczenia usług niebędących badaniem sprawozdania finansowego


Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą 
i przekonaniem oświadczamy, że nie 
świadczyliśmy zabronionych usług 
niebędących badaniem, o których mowa w art. 
5 ust. 1 akapit drugi rozporządzenia UE oraz 
art. 136 ustawy o biegłych rewidentach. 


Usługi niebędące badaniem sprawozdań 
finansowych, które świadczyliśmy na rzecz 
Funduszu w badanym okresie zostały 
ujawnione we Wprowadzeniu do sprawozdania 
finansowego w punkcie „Podmiot, który 
przeprowadził badanie sprawozdania 
finansowego”.


Wybór firmy audytorskiej


Zostaliśmy wybrani po raz pierwszy do 
badania rocznego sprawozdania finansowego 
Funduszu uchwałą Rady Nadzorczej 
Towarzystwa z dnia 24 października 2014 r. 
oraz ponownie w kolejnych latach, w tym 
uchwałą z dnia 17 lipca 2019 r. do badania 
rocznego sprawozdania finansowego za rok 
zakończony 31 grudnia 2019 r. Całkowity 
nieprzerwany okres zlecenia badania wynosi 
6 lat począwszy od roku obrotowego 
zakończonego 31 grudnia 2014 r. do 
31 grudnia 2019 r. 


W związku z przekroczeniem maksymalnego 
czasu nieprzerwanego trwania zlecenia badań 


ustawowych,  określonego w art. 134 ust. 1 
ustawy o biegłych rewidentach, wynoszącego 
5 lat, badanie sprawozdania finansowego 
Jednostki  za rok zakończony 31 grudnia 
2019 r. przeprowadziliśmy po uzyskaniu przez 
Zarząd  Towarzystwa zezwolenia na 
przedłużenie o dwa lata maksymalnego okresu 
trwania zlecenia na wykonanie badania 
sprawozdań Jednostki przez firmę audytorską 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością Sp.k., zgodnie z art. 17 
ust. 6 Rozporządzenia Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegółowych 
wymogów dotyczących ustawowych badań.
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W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 


   
Podpisano kwalifikowanym  
podpisem elektronicznym  


 Podpisano kwalifikowanym  
podpisem elektronicznym 


Justyna Zań  Ewa Józwik-Kopiec 


Kluczowy biegły rewident  Kluczowy biegły rewident 
Nr w rejestrze 12750  Nr w rejestrze 11154 
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   
Warszawa, 13 marca 2020 r.   
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE Funduszu PZU FIO Ochrony Majątku na dzień 31 grudnia 2019 r.  


 


Informacje ujawniane na podstawie Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie 
przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 
(Dz.Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) („Rozporządzenie SFTR”) (poniższe informacje nie podlegały przeglądowi przez biegłego rewidenta). 
 


Nie dotyczy – w okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierał transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego. 


 


 


 








 


Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna, Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy, KRS 19102, NIP 527-22-28-027,  


kapitał zakładowy: 13 000 000 zł wpłacony w całości, al. Jana Pawła II 24, 00-133 Warszawa, pzu.pl, infolinia 801 102 102 


 


 


 


 


 


Informacja o technikach efektywnego zarządzania portfelem, w tym  


o umowach mających za przedmiot instrumenty pochodne 
(zgodnie z Wytycznymi 35 i 40 Europejskiego Urzędu Nadzoru Giełd i Papierów Wartościowych) 


Fundusz może stosować techniki efektywnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Funduszu pod warunkiem, że są 


one zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu. 


 


Stosowanie tych technik realizowane jest poprzez zawieranie umów mających za przedmiot instrumenty pochodne, 


w tym także niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ponadto Fundusz w celu zwiększenia ekspozycji może  


udzielać pożyczek papierów wartościowych, tj.: zawierać umowy, na podstawie których Fundusz przenosi na 


pożyczkobiorcę własność określonej liczby papierów wartościowych, a pożyczkobiorca zobowiązuje się do zwrotnego 


przeniesienia własności tej samej liczby równoważnych papierów wartościowych w terminie wynikającym z umowy 


lub na żądanie Funduszu oraz do przekazania odpowiedniego zabezpieczenia i zapłaty wynagrodzenia. 


 


Na dzień bilansowy ekspozycja Funduszu uzyskana poprzez techniki efektywnego zarządzania, w tym poprzez 


finansowe instrumenty pochodne przedstawia się następująco: 


 


W zakresie umów mających za przedmiot instrumenty pochodne 


Nazwa Funduszu Rodzaj transakcji 
Tożsamość 


kontrahenta 


Wartość ekspozycji 
bazowej na dzień 


bilansowy 
(w tys. zł) * 


Wartość ekspozycji 
na dzień bilansowy  


(w tys. zł) ** 


Wartość 
otrzymanego 


zabezpieczenia na 
dzień bilansowy 
(w tys. zł) *** 


PZU FIO Ochrony Majątku FX Swap umowa mBank S.A. 3 626 30 0 


PZU FIO Ochrony Majątku FX Swap umowa 
Societe Generale 
S.A. 


1 525 10 0 


 
* Wartość ekspozycji bazowej została wykazana według wartości referencyjnej instrumentu pochodnego, zgodnie z Rozporządzeniem Ministra 


Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy 


inwestycyjnych 


** Wartość ekspozycji została wykazana według wyceny na dzień bilansowy, przy czym wycena wystandaryzowanych instrumentów pochodnych 


została wykazana w wartości równej zero w związku z ujęciem w środkach pieniężnych efektu dziennych rozliczeń na rynku. 


*** Zabezpieczenie otrzymane przez Subfundusz zostało złożone w formie środków pieniężnych.  Zabezpieczenia otrzymane w walucie obcej 


przeliczone są według średnich kursów NBP z dnia 31 grudnia 2019 r. 


 


W zakresie transakcji udzielania pożyczek papierów wartościowych 


Na dzień bilansowy Fundusz nie posiadał żadnych udzielonych pożyczek papierów wartościowych. 


 


Dochody wynikające z technik efektywnego zarządzania portfelem inwestycyjnym z uwzględnieniem 


poniesionych kosztów i opłat w okresie sprawozdawczym 


Nazwa Funduszu 


Dochody wynikające z technik efektywnego zarządzania portfelem 
w odniesieniu do całego okresu objętego sprawozdaniem wraz z 


poniesionymi bezpośrednimi i pośrednimi operacyjnymi kosztami i 
opłatami (w tys.) 


PZU FIO Ochrony Majątku 67  


 








INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKÓW TFI PZU SA 


 
 
Zgodnie z art. 219 ust. 1a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2018 r., poz. 1355 z późn. zm.) do rocznego sprawozdania finansowego funduszu inwestycyjnego otwartego 
dołącza się informację o wynagrodzeniach obejmującą: 
 
I. Liczba pracowników Towarzystwa na dzień bilansowy  


 


200 (słownie: dwieście) 
 


II. Całkowita kwota wynagrodzeń w okresie sprawozdawczym 


 
 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacone w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom TFI 
PZU SA 


36 505 562,20 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom TFI PZU 
SA 23 129 613,67  


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom TFI 
PZU SA 13 374 948,53 


 


w tym: 


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom o 
których mowa w art.47a ust 1 i art. 70j ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 4 131 683,57 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom o których 
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 2 408 613,74 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych** wypłaconych w okresie 01.01.2019-31.12.2019 pracownikom o 
których mowa w art.47a ust 1 i art. 70j ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 


1 723 069,83 
 


 
* całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych zawiera: nagrodę specjalną, premie kwartalne dla back-office, premie sprzedażowe 
kwartalne i roczne, premie roczne dla front-office oraz świadczenia wypłacane pracownikom w związku z rozwiązaniem stosunku pracy, 
takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji; 
 
** całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych zawiera: nagroda specjalna, premia roczna front-office, ekwiwalent za urlop, oraz 
świadczenia związane z rozwiązaniem stosunku pracy, takie jak: odprawy ustawowe, odszkodowanie dodatkowe, zakazy konkurencji 


 
 


III. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń 


 
Wynagrodzenie zmienne ustalane dla pracowników Towarzystwa oparte jest o system zarządzania przez cele. W Towarzystwie na dzień 
bilansowy, obowiązywało 8 odrębnych systemów premiowych. Systemy te zostały ustalone w podziale na obszary działalności 
Towarzystwa (3 odrębne systemy dla obszaru sprzedaży, 3 odrębne systemy dla funkcji zarządzających funduszami i portfelami 
inwestycyjnymi Klientów na podstawie zawartych przez Towarzystwo umów o zarządzanie portfelami, w skład, których wchodzi jeden 
lub większa liczba instrumentów finansowych oraz 2 systemy obejmujące pozostałe obszary działalności). Każdy z systemów 
premiowych zbudowany w oparciu o specyfikę wykonywanych zadań w danym obszarze określał najważniejsze czynniki i wskaźniki 
warunkujące wypłatę wynagrodzenia zmiennego. Systemy premiowe oparte zostały o miary ilościowe i mierniki jakościowe związane z 
zadaniami (celami) realizowanymi przez poszczególne komórki organizacyjne Towarzystwa w założonych dla każdego obszaru 
przedziałach czasowych.  
Wynagrodzenie zmienne było wypłacane po dokonaniu rozliczeń postawionych celów, w oparciu o sformalizowany i spójny dla 
wszystkich systemów proces rozliczeń. 
System premiowy obszaru sprzedaży obejmował wynagrodzenie zmienne uzależnione od realizacji celów kwartalnych oraz premię 
roczną uzależnioną od realizacji planu sprzedaży w danym roku kalendarzowym oraz ocenę jakościową. 
Dla funkcji zarządzających funduszami i portfelami inwestycyjnymi Klientów na podstawie zawartych przez Towarzystwo umów o 
zarządzanie portfelami, w skład, których wchodzi jeden lub większa liczb instrumentów finansowych obowiązywały 3 systemy premiowe, 
a podział na 3 systemy powiązany został z rodzajem inwestycji w zarządzaniu. Z kolei system premiowy obejmujący pozostałe obszary 
działalności Towarzystwa obejmował wynagrodzenie zmienne  uzależnione od realizacji celów kwartalnych lub celów rocznych. 
 
IV. Wynik przeglądów realizacji polityki wynagrodzeń ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidłowości 


 
Realizacja polityki wynagrodzeń podlega okresowym, corocznym przeglądom. W 2019 roku dokonano przeglądu realizacji polityki 
wynagrodzeń, w wyniku którego stwierdzono przypadki rozbieżności w odniesieniu do wymogów wynikających z przepisów prawa lub 
innych regulacji wewnętrznych TFI PZU SA. Wydane zostały dwa zalecenia, które na dzień sporządzenia niniejszej informacji zostały 







INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKÓW TFI PZU SA 


 
 
zrealizowane. W opinii Zarządu TFI PZU SA jak i osób przeprowadzających przegląd, rozbieżności te zostały ocenione jako nieistotne. 
Innych nieprawidłowości nie stwierdzono.  


 
V. Istotne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń 


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


Zarząd TFI PZU SA: 


 
 
 
Robert Kubin 


 
 
 
Prezes Zarządu 


 
 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Cezary Iwański 


 


 


Wiceprezes Zarządu 


 
 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 
 
 
Dariusz Lasek 


 
 
 
Wiceprezes Zarządu 


 
 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 
 
 
Marcin Żółtek 


 
 
 
Wiceprezes Zarządu 


 
 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


 


 


Warszawa, dnia 13 marca 2020 r. 
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