
For the best experience, open this PDF portfolio in
 
Acrobat X or Adobe Reader X, or later.
 

Get Adobe Reader Now! 

http://www.adobe.com/go/reader




PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku na dzień 30 czerwca 2020 r. 


801 102 102      pzu.pl                                            Strona 1 z 28 


PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku  


za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. 


 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t.j. Dz. 
U. z 2019 r. poz. 351 ze 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 ze zm.), przedstawia półroczne sprawozdanie 
finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku, zwanego dalej „Funduszem”, obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie 
II. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 33 500 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 


oraz dodatkowymi.  
III. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 34 783 tys. zł. 
IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 


274 tys. zł. 
V. Zestawienie zmian w aktywach netto 
VI. Noty objaśniające 
VII. Informację dodatkową 


 
 
Zarząd TFI PZU SA: 
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( podpis ) 
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( podpis ) 
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( podpis ) 
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Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 


( podpis ) 


 


Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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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 2018 r. poz. 1355), 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:” 


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 
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Exchange) oraz Nowej Zelandii (New Zealand Stock Exchange) oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne, pod 
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 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. oraz odpowiednio dane porównawcze za okresy od 1 stycznia 2019 
r. do 31 grudnia 2019 r. oraz 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r. 


Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 r. 


Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t.j. Dz. U. 
z 2019 r. poz. 351 ze 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 ze 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 dającej się 
przewidzieć przyszłości, co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2020 r. Na dzień podpisania 
sprawozdania finansowego nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie kontynuowania działalności przez Fundusz. 


Ocena Zarządu Towarzystwa uwzględnia również wpływ pandemii na działalność Funduszu, który został opisany Informacji 
dodatkowej. 


Podmiot, który przeprowadził przegląd sprawozdania finansowego 
Przegląd półrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 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 przeglądem ustawowym 
sprawozdań finansowych: wydanie oświadczenia o zgodności metod i zasad wyceny aktywów Funduszu z Rozporządzeniem 
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Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859 ze zm.), a także o zgodności i kompletności tych zasad z przyjętą przez Fundusz polityką 
inwestycyjną. 


Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je różnicujących 


Zgodnie z zapisami Statutu, Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa kategorii A, A1, B oraz I bezpośrednio lub za pośrednictwem 
podmiotów o których mowa w art. 32 ust. 1 i 2 Ustawy. Kryterium zróżnicowania kategorii Jednostek Uczestnictwa stanowią: 
wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, wysokość pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 
Funduszem, dostępność w ramach szczególnych form uczestnictwa w Funduszu oraz tryb zbywania Jednostek Uczestnictwa, o 
którym mowa w art. 83a ust. 1 Ustawy. 


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 


30.06.2020 31.12.2019 


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 33 070 33 500 96,05 21 451 21 536 99,07 
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 40 0,18 
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 33 070 33 500 96,05 21 451 21 576 99,25 
 


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  13 750 16 224 16 473 47,23 


a) Obligacje  13 750 16 224 16 473 47,23 


DS1020 (PL0000106126) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2020-10-25 Stałe 5,25% 1 000,00 1 000 1 024 1 053 3,02 


OK0521 (PL0000111274) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 4 000 3 947 4 002 11,47 


POL-21E (XS0543882095) Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
dealerski 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-03-23 Stałe 4,00% 1 000,00 350 1 607 1 632 4,68 


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 1 671 4,79 


PS0421 (PL0000108916) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-04-25 Stałe 2,00% 1 000,00 3 000 3 029 3 061 8,78 


WZ0121 (PL0000106068) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-01-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 5 000 5 024 5 054 14,49 


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  11 400 16 846 17 027 48,82 
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a) Obligacje  11 400 16 846 17 027 48,82 


DS1021 (PL0000106670) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-10-25 Stałe 5,75% 1 000,00 4 000 4 294 4 458 12,78 


POL-22U (US857524AB80) 
Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Borsa 
Italiana 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2022-03-23 Stałe 5,00% 1 000,00 400 1 796 1 731 4,96 


POLAND 0 1/2 12/20/21 
(XS1536786939) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Stuttgart 
Stock 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-12-20 Stałe 0,50% 1 000,00 400 1 836 1 808 5,18 


POLAND 0 7/8 10/14/21 
(XS1306382364) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Stuttgart 
Stock 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-10-14 Stałe 0,875% 1 000,00 400 1 844 1 823 5,23 


POLAND 4 1/2 01/18/22 
(XS0282701514) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Borsa 
Italiana 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2022-01-18 Stałe 4,50% 1 000,00 200 978 978 2,81 


PS0422 (PL0000109492) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2022-04-25 Stałe 2,25% 1 000,00 2 000 2 066 2 088 5,99 


PS0721 (PL0000109153) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot 
Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-07-25 Stałe 1,75% 1 000,00 4 000 4 032 4 141 11,87 


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  1 800 8 047 8 011 22,97 


Razem aktywny rynek nieregulowany  23 350 25 023 25 489 73,08 


Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 


Razem  25 150 33 070 33 500 96,05 
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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 -43 -0,12 
FX Swap EUR PLN 15.06.2020 
15.07.2020 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale S.A. Francja EUR (1 397 570,13) 1 0 -24 -0,07 


FX Swap USD PLN 19.06.2020 
03.07.2020 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale S.A. Francja USD (819 511,00) 1 0 -19 -0,05 


Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2 0 -43 -0,12 
Razem 2 0 -43 -0,12 
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Tabele Dodatkowe 


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


  30.06.2020 31.12.2019 


I. Aktywa 34 877 21 739 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 376 162 
2. Należności 1 1 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 33 500 21 536 
- dłużne papiery wartościowe 33 500 21 536 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 40 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 94 39 
III. Aktywa netto (I-II) 34 783 21 700 
IV. Kapitał funduszu 31 331 18 522 
1. Kapitał wpłacony 208 545 177 636 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -177 214 -159 114 
V. Dochody zatrzymane 3 469 3 293 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6 134 5 930 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 665 -2 637 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -17 -115 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 34 783 21 700 
 


Liczba jednostek uczestnictwa 559 383,8181 351 860,0344 
Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 62,18 61,67 
 


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 


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


01.01.2019 - 
30.06.2019 


I. Przychody z lokat 383 678 386 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 0 
2. Przychody odsetkowe 351 678 386 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 32 0 0 
4. Pozostałe 0 0 0 
II. Koszty funduszu 179 306 165 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 153 248 132 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 22 41 21 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 0 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 1 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 8 9 
12. Pozostałe 4 7 3 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 179 306 165 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 204 372 221 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 70 -323 -219 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -28 -328 108 
- z tytułu różnic kursowych 114 7 0 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 98 5 -327 
- z tytułu różnic kursowych -34 -25 -68 
VII. Wynik z operacji 274 49 2 
 


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 0,49 0,14 0,00 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU 


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 21 700 27 426 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 274 49 
a) przychody z lokat netto 204 372 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -28 -328 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 98 5 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 274 49 
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: 12 809 -5 775 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 30 909 5 228 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -18 100 -11 003 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 13 083 -5 726 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 34 783 21 700 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 30 799 24 797 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   


1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 499 673,6105 85 033,7427 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 292 149,8268 178 887,2481 
c) saldo zmian 207 523,7837 -93 853,5054 


2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności funduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 619 117,2374 3 119 443,6269 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3 059 733,4193 2 767 583,5925 
c) saldo zmian 559 383,8181 351 860,0344 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 559 383,8181 351 860,0344 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 61,67 61,53 


2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego 62,18 61,67 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 0,83 0,23 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 61,63 61,42 


- data wyceny 2020-01-16 2019-03-06 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 62,18 61,73 


- data wyceny 2020-06-29 2019-11-12 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 62,18 61,67 


- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto (w 
skali roku), w tym: 1,17 1,23 







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku na dzień 30 czerwca 2020 r. 


801 102 102      pzu.pl                                            Strona 14 z 28 


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 0,14 0,17 
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 (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 351 ze zm.), zwana dalej „Ustawą 
o rachunkowości”, 
Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami (t.j. Dz. U. z 2020 r. poz. 
95 ze zm.), 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 ze 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 (t.j. Dz. U. 
z 2019 r. poz. 351 ze 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 ze 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 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. 
oraz odpowiednio dane porównawcze za okresy od 1 stycznia 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. oraz od 1 stycznia 2019 r. do 30 
czerwca 2019 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 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 wyspecjalizowaną, niezależną 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, 


Powyższe zasady nie dotyczą jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych a także tytułów uczestnictwa emitowanych 
przez instytucje wspólnego inwestowania, które wycenia się w oparciu o ostatnią dostępną w momencie dokonywania wyceny 
wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, ustaloną na Dzień Wyceny a 
w przypadku jej braku, w oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na rynku primary 
exchange, 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. 
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 a w 
uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku głównego, o których mowa w Rozporządzeniu, ustalone 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 instytucje wspólnego 
inwestowania – według ostatnio ogłoszonej wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub 
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tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem wszelkich istotnych zmian tej wartości 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 
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.  
W przypadku składników lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, w sytuacji wystąpienia obiektywnych dowodów utraty wartości powodujących zmniejszenie oczekiwanych 
przyszłych przepływów pieniężnych dokonuje się stosownych odpisów. Odpisy z tytułu utraty wartości składników aktywów 
finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia ustala się w wysokości różnicy pomiędzy wartością bilansową 
składnika aktywów, a wartością bieżącą oszacowanych przyszłych przepływów pieniężnych, zdyskontowanych przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


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. 
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NOTA 2 Należności Funduszu 


  30.06.2020 31.12.2019 


Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 1 1 
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 1 
 


 


NOTA 3 Zobowiązania Funduszu 


  30.06.2020 31.12.2019 


Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 43 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 0 0 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 15 16 
Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 0 0 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 36 23 
z tytułu wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 28 19 
zobowiązania wobec kontrahentów 4 3 
Razem 94 39 
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NOTA 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


Struktura środków pieniężnych na rachunkach bankowych: 


  Waluta 


30.06.2020 31.12.2019 
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:   1 376  162 


Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 1 376 1 376 162 162 
 


Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  


  Waluta 


01.01.2020 - 30.06.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 
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:   1 340  238 


- PLN 1 332 1 332 230 230 


- EUR 1 6 1 4 
- USD 0 2 1 4 
 


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 każdy dzień kalendarzowy 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 30 czerwca 2020 r. 


 Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 
procentowej: 33 500 96,05% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 33 500 96,05% 
- dłużne instrumenty 33 500 96,05% 
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 funduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 5 054 14,49% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5 054 14,49% 
- dłużne instrumenty 5 054 14,49% 
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% 
  


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


 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% 
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% 
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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% 
  


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 danego podmiotu, których 
udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 30 czerwca 2020 r. 


 Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 
dodatkowych zabezpieczeń): 34 877 100,00% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 376 3,95% 
Należności 1 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 33 500 96,05% 
- dłużne instrumenty 33 500 96,05% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- 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 33 500 96,05% 
Dłużne papiery wartościowe 33 500 96,05% 
 


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


 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% 
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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. 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 obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 30 czerwca 2020 r. 


 Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 9 643 27,65% 
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: 9 643 27,65% 
- dłużne instrumenty 9 643 27,65% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 44 0,13% 


  


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


 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 koncentracji ryzyka walutowego na dzień 30 czerwca 2020 r. 


 Udział w aktywach ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  
EUR 17,90% 
USD 9,75% 


 


Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 


 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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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 30 czerwca 2020 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 
19.06.2020 03.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -19 820 USD 3 242 PLN 2020-07-03 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 
15.06.2020 15.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -24 1 398 EUR 6 219 PLN 2020-07-15 


      


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 
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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 


30.06.2020 31.12.2019 
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  33 500  21 536 


PLN 23 857 23 857 16 317 16 317 
EUR 1 397 6 241 850 3 619 
USD 855 3 402 421 1 600 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  0  40 


EUR 0 0 7 30 
USD 0 0 3 10 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  1 376  162 


PLN 1 376 1 376 162 162 


Należności  1  1 


PLN 1 1 1 1 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 


Zobowiązania  94  39 


PLN 50 50 39 39 
EUR 5 24 0 0 
USD 5 20 0 0 
 


Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Kurs w stosunku do zł Waluta 


4,4660 EUR 
3,9806 USD 
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Dodatnie różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2019 - 30.06.2019 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Dłużne papiery wartościowe 114 0 7 0 0 0 
 


Ujemne różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 01.01.2019 - 30.06.2019 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Dłużne papiery wartościowe 0 -34 0 -25 0 -68 
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 


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


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


01.01.2019 - 
30.06.2019 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -16 -354 51 
- dłużne papiery wartościowe -16 -354 51 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -12 26 57 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -28 -328 108 
 


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


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


01.01.2019 - 
30.06.2019 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 183 -35 -359 
- dłużne papiery wartościowe 183 15 -256 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -85 40 32 
- dłużne papiery wartościowe 0 -26 -103 
RAZEM 98 5 -327 
 


Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 


 


NOTA 11 Koszty Funduszu 


Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
Nie dotyczy 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


01.01.2019 - 
30.06.2019 


1. Część stała wynagrodzenia 153 248 132 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 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 31 535 
II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 61,67 61,53 61,14 
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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. 


Ocena kontynuacji działalności przez Fundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ pandemii 
koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Funduszu. Ponowny wzrost liczby nowych 
zachorowań na COVID-19 oraz związane z tym dalsze załamanie poziomu aktywności gospodarczej mogą przyczynić się do 
zwiększonego zapotrzebowania na płynność, zarówno po stronie uczestników Funduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Funduszu, ekspozycję na poszczególne instrumenty pod kątem 
wypłacalności ich emitentów oraz wolumen obrotów na rynku kapitałowym. 


Zarząd Towarzystwa w toku prowadzonych analiz uwzględnił w szczególności:  


 płynność portfela inwestycyjnego, w tym możliwość obsługi zwiększonej liczby zleceń umorzenia jednostek, 


 skład portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartości aktywów po dacie bilansowej,  


 stosowane strategie inwestycyjne, w tym kwestię alokacji w instrumenty emitentów cechujących się wyższym 
ryzykiem kredytowym oraz aktywny hedging,  


 ryzyko przekroczeń limitów inwestycyjnych i limitów będących przesłankami likwidacji Funduszu. 


Biorąc pod uwagę wyniki powyższych analiz, w opinii Zarządu Towarzystwa, na dzień bilansowy oraz na dzień sporządzenia 
niniejszego sprawozdania nie wystąpiły okoliczności wskazujące na istotny wzrost ryzyka, w tym ryzyka utraty płynności i ryzyka 
kredytowego, które skutkowałoby koniecznością odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, bądź wskazywałoby na zagrożenie lub 
istnienie istotnej niepewności co do kontynuacji działalności w okresie co najmniej 12 miesięcy. Aktualny poziom ryzyka 
kredytowego jest spójny z profilem Funduszu. 


Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Funduszu, jak również Towarzystwa, 
w związku z czym zostały podjęte działania mające na celu zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciągłości działania 
w warunkach pandemii. Monitorowana jest również możliwość kontynuacji realizacji zadań na rzecz Funduszu i Towarzystwa 
przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  


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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Warszawa, dnia 24 sierpnia 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 półrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 roku do  


30 czerwca 2020 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 
 
Deutsche Bank Polska S.A. 
 
 
 
 
Tomasz Kowalski                 Agata Alicka  
Prezes Zarządu                                                Pełnomocnik 


 
 


Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym   Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
finansowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 


 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania finansowego 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
Ochrony Majątku („Fundusz”), które 
zawiera: 


— wprowadzenie do półrocznego 
sprawozdania finansowego; 


— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 30 czerwca 
2020 r.;  


oraz sporządzone za okres sześciu 
miesięcy zakończony 30 czerwca 2020 r.: 


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


 oraz 


— noty objaśniające i informację 
dodatkową; 


(„półroczne sprawozdanie finansowe”).  


Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania finansowego 
zgodnie z ustawą z dnia 
29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„ustawa o rachunkowości”) oraz wydanymi 
na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi. Naszym zadaniem było 
przedstawienie wniosku na temat tego 
półrocznego sprawozdania finansowego 
w oparciu o przeprowadzony przegląd.
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Zakres przeglądu
Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do 
postanowień Krajowego Standardu Przeglądu 
2410 w brzmieniu Międzynarodowego 
Standardu Usług Przeglądu 2410 Przegląd 
śródrocznych informacji finansowych 
przeprowadzany przez niezależnego biegłego 
rewidenta jednostki przyjętego przez Krajową 
Radę Biegłych Rewidentów. Przegląd 
półrocznego sprawozdania finansowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 


finanse i księgowość Funduszu oraz 
zastosowanie procedur analitycznych i innych 
procedur przeglądu. Zakres przeglądu istotnie 
różni się od zakresu badania zgodnie 
z Krajowymi Standardami Badania oraz 
Międzynarodowymi Standardami Badania i nie 
pozwala nam na uzyskanie pewności, że 
zidentyfikowaliśmy wszystkie istotne 
zagadnienia, które mogłyby zostać 
zidentyfikowane w trakcie badania. W związku 
z powyższym nie wyrażamy opinii z badania. 


Wniosek
Przeprowadzony przez nas przegląd nie 
wykazał niczego, co pozwalałoby sądzić, iż 
załączone półroczne sprawozdanie finansowe 
nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu 
sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na 
dzień 30 czerwca 2020 r. oraz jego 


finansowych wyników działalności za okres 
sześciu miesięcy zakończony tego dnia 
zgodnie z ustawą o rachunkowości oraz 
wydanymi na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi.


 


 


 


W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 


   
Podpisano kwalifikowanym  
podpisem elektronicznym  


  


 


 


 


  


Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12750   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   


Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.   
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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. 


 


 


 








LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY 
INWESTYCYJNYCH PZU SA DO UCZESTNIKÓW FUNDUSZU


1


Szanowni Państwo,


przedstawiamy Państwu sporządzone zgodnie z obowiązującymi 
przepisami półroczne sprawozdania finansowe funduszy inwesty-
cyjnych otwartych (FIO) oraz półroczne sprawozdania jednostko-
we subfunduszy wchodzących w ich skład a także półroczne spra-
wozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego 
otwartego (SFIO) za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r.:
• PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty Parasolowy (dalej: „PZU 


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


„PZU FIO Ochrony Majątku”),
• PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Univer-


sum (dalej: „PZU SFIO Universum”).


Rok 2020 zaczął się dla światowej gospodarki słabo, ale nie 
było to zaskoczenie, bo powszechnie oczekiwano spowol-
nienia tempa wzrostu. Nikt jednak w pierwszych miesiącach 
roku nie mógł przewidzieć katastrofy ekonomicznej jaką 
wkrótce miał przynieść koronawirus, o którym pierwsze 
wzmianki pojawiły się w Chinach pod koniec 2019 r. SARS-
-CoV-2, wywołujący chorobę COVID-19 uderzył w gospodarki 
całego świata, zdeterminował decyzje banków centralnych 
i inwestorów.
Świat przeżył prawdziwy gospodarczy i giełdowy krach. W nie-
spełna miesiąc – od ostatniego tygodnia lutego do pierwszego 
dnia wiosny nowojorski indeks S&P 500 stracił jedną trzecią war-
tości. Podobna była skala przeceny na innych giełdach. Trudno 
się temu dziwić, bo kwarantanna, której poddano gospodarki na 
całym niemal globie zaowocowała bezprecedensową recesją. 
Jeszcze w I kwartale amerykański PKB spadł o 5 proc., a w dru-
gim aż o 32,9 proc. (dane zannualizowane). W strefie euro gospo-
darka skurczyła się odpowiednio o 3,6 proc. i 12,1 proc. Chiny, 
skąd wirus ruszył na podbój świata, otrząsnęły się najszybciej 
– po spadku PKB o 6,8 proc. w I kwartale, w drugim nastąpiło 
odbicie o 3,2 proc. 


Bilionowa pomoc
Drugi kwartał okazał się już bardzo udany dla rynków akcji, 
którym udało się odrobić znakomitą większość wcześniejszych 
strat. Na koniec I półrocza licząc od początku roku niemiecki DAX 
tracił 7,5 proc. (wcześniej prawie 40 proc.), S&P 500 mniej niż 4 
proc., a indeks amerykańskiej giełdy technologicznej – Nasdaq 
100 – zyskał prawie 18 proc.
Za zwyżkami indeksów przemawiały nadzieje inwestorów na 
opanowanie pandemii i zniesienie lockdownu oraz działania 
rządów starających się ratować zamrożoną gospodarkę pakieta-
mi pomocowymi liczonymi w bilionach euro, a także aktywność 
banków centralnych. Fed obcięła stopy w USA, a ECB, Fed, Bank 
Japonii zwiększyły programy skupu aktywów (po raz pierwszy 
takie działania podjął też Narodowy Bank Polski).
Korzystały na tym także rynki obligacji – dzięki programom rzą-
dowym i interwencji banków centralnych, którym podlegały tak-
że obligacje korporacyjne, rentowności papierów dłużnych spa-
dały (co oznaczało wzrost cen) od czasu marcowego przesilenia 
na rynku i na koniec czerwca znalazły się na niższych poziomach 
niż były na koniec grudnia 2019 r.
Polska gospodarka zachowała się znacznie lepiej niż gospodar-
ki krajów rozwiniętych – PKB w I kwartale wzrósł o 1,3 proc. r/r, 
a spadł o 0,5 proc. w porównaniu do IV kwartału. Dane za II kwar-
tał zostaną dopiero zaprezentowane, a rozbieżność prognoz się-
ga od minus 4 do minus 10 proc. Również po III kwartale ekono-
miści spodziewają się spadku PKB, jednak już w IV kwartale czeka 


nas odbicie, które ma być kontynuowane w przyszłym roku.
Opierając się m.in. na tych prognozach inwestorzy chętnie kupo-
wali akcje w II kwartale, a szczególnym powodzeniem cieszyły 
się papiery małych spółek – sWIG zyskał w I półroczu 11,3 proc. 
odskakując od marcowego dołka, który przypadł na szczyt paniki 
o ponad 50 proc. Indeks średnich spółek stracił w I półroczu ok. 
10 proc., a indeks największych spółek – WIG20 – spadł o 18,2 
proc.
Tak zróżnicowane podejście do poszczególnych segmentów war-
szawskiej giełdy wynika ze struktury rynku – sektor bankowy ma 
duży udział w WIG20, a wyniki banków ucierpią z powodu obniżo-
nych niemal do zera stóp procentowych. Inwestorzy zagraniczni 
szukają więc szans na zyski na innych rynkach. Z drugiej strony 
inwestorzy indywidualni coraz silniej akcentują swoją obecność 
na warszawskim parkiecie – w I półroczu ich udział w transak-
cjach skoczył do 22 proc. (z 11 proc. w drugim półroczu 2019 r.), 
kosztem właśnie inwestorów zagranicznych (spadek z 66 proc. do 
58 proc.) i instytucjonalnych (spadek z 23 proc. do 20 proc.).
Nadal dobrze spisywał się krajowy rynek obligacji. Rentowność 
10-letnich obligacji spadła aż o 75 pkt bazowych i utrzymuje się 
na rekordowo niskim poziomie (w okolicach 1,3 proc.), co dało 
okazję do zarobku funduszom dłużnym. Jeszcze mocniej (o pra-
wie 130 pkt.) spadła rentowność obligacji amerykańskich (do 
0,66 proc. na koniec czerwca), wolniej natomiast spadała ren-
towność obligacji najważniejszych krajów strefy euro (niemie-
ckich o 30 pkt. bazowych, francuskich o ponad 20 pkt.), jednak 
trzeba pamiętać, że są one już ujemne.


Ożywienie i rekordy notowań
W drugie półrocze rynki finansowe weszły z nadziejami na kon-
tynuację ożywienia gospodarczego. Inwestorom zdają się nie 
przeszkadzać napływające z bardzo wielu krajów informacje 
o wzroście liczby zakażonych i ryzyku przyspieszenia rozwoju 
pandemii jesienią, ani też zaostrzenie stosunków USA-Chiny. 
S&P 500 jest bliski osiągnięcia rekordowego poziomu z lutego, 
Nasdaq 100 kontynuuje rajd wyznaczając nowe rekordy, a indek-
sy warszawskiej giełdy kontynuują odbicie.
Uwagę inwestorów przyciągają także rekordowe wyceny złota 
(ponad 2 tys. USD za uncję) i szybko drożejące srebro (ponad 
100 proc. od marcowego przesilenia) – w metalach szlachetnych 
inwestorzy szukają sposobu na pokonanie ujemnych realnych 
stóp procentowych (stopy procentowe są niższe niż inflacja).
Rada Polityki Pieniężnej utrzymała stopy procentowe na rekor-
dowo niskich poziomach spodziewając się spadku inflacji nawet 
do 1,3 proc. w I kwartale przyszłego roku (wynika to z projekcji 
NBP), co powinno – wraz z kontynuacją skupu obligacji przez 
bank centralny – pomóc utrzymać rentowność papierów skar-
bowych na niskich poziomach.


Wiele zagrożeń


Kondycja funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w drugiej poło-
wie 2020 r. zależeć będą przede wszystkim od:
• Globalnej sytuacji makroekonomicznej
• Tempa rozwoju pandemii wirusa Covid-19
• Globalnej sytuacji geopolitycznej (napięcia na linii USA-


-Chiny, Brexit)
• Tempa skupu aktywów przez banki centralne







2


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.


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


Nazwa subfunduszu
Procentowa zmiana wartości aktywów 


netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym


Rekomendowany minimalny 
horyzont inwestycyjny


PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami:


PZU Obligacji Krótkoterminowych -0,30% 3 miesiące


PZU Papierów Dłużnych Polonez 2,51% 1,5 roku


PZU SEJF+ 0,60% 1 rok


PZU Stabilnego Wzrostu Mazurek -5,05% 3 lata


PZU Zrównoważony -8,90% 4 lata


PZU Medyczny -6,92% 5 lat


PZU Akcji Krakowiak -16,73% 5 lat


PZU Aktywny Akcji Globalnych 4,19% 5 lat


PZU Akcji Małych i Średnich Spółek -3,69% 5 lat


PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych -1,03% 3 lata


PZU Dłużny Aktywny 1,99% 2 lata


PZU Akcji Rynków Rozwiniętych* -0,24% 5 lat


PZU Akcji Rynków Wschodzących* -1,37% 5 lat


PZU Akcji Spółek Dywidendowych* -1,55% 5 lat


PZU Dłużny Rynków Wschodzących* 0,14% 3 lata


Pozostałe fundusze:


PZU FIO Ochrony Majątku 0,83% 3 miesiące


PZU SFIO Universum 3,29% 2 lata


*-wyliczenia stóp zwrotu w okresie od dnia 19.06.2020-30.06.2020


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 znaj-
duje 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:


Robert Kubin  Prezes Zarządu  ........................................


Cezary Iwański  Wiceprezes Zarządu ........................................


Dariusz Lasek  Wiceprezes Zarządu ........................................


Marcin Żółtek  Wiceprezes Zarządu ........................................


Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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