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Szanowni Państwo,


przedstawiamy Państwu, sporządzone zgodnie z obowiązują-
cymi przepisami, półroczne połączone sprawozdanie finanso-
we funduszu inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Ot-
warty (dalej: „inPZU SFIO” lub „Fundusz”) wraz z półrocznymi 
sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy wchodzącymi 
w jego skład, za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r.


Rok 2020 zaczął się dla światowej gospodarki słabo, ale nie 
było to zaskoczenie, bo powszechnie oczekiwano spowol-
nienia tempa wzrostu. Nikt jednak w  pierwszych miesią-
cach roku nie mógł przewidzieć katastrofy ekonomicznej 
jaką wkrótce miał przynieść koronawirus, o którym pierw-
sze wzmianki pojawiły się w  Chinach pod koniec 2019 r. 
SARS-CoV-2, wywołujący chorobę COVID-19 uderzył w go-
spodarki 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 
wartości. Podobna była skala przeceny na innych giełdach. 
Trudno się temu dziwić, bo kwarantanna, której poddano 
gospodarki na całym niemal globie zaowocowała bezprece-
densową recesją. Jeszcze w I kwartale amerykański PKB spadł 
o 5 proc., a w drugim aż o 32,9 proc. (dane zannualizowane). 
W  strefie euro gospodarka 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 kwar-
tale, 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 wcześniej-
szych strat. Na koniec I półrocza licząc od początku roku nie-
miecki DAX tracił 7,5 proc. (wcześniej prawie 40 proc.), S&P 
500 mniej niż 4 proc., a indeks amerykańskiej giełdy technolo-
gicznej – 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 pa-
kietami pomocowymi liczonymi w bilionach euro, a także ak-
tywność 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 
rządowym i interwencji banków centralnych, którym podlega-
ły także obligacje korporacyjne, rentowności papierów dłuż-
nych spadały (co oznaczało wzrost cen) od czasu marcowego 
przesilenia na rynku i  na koniec czerwca znalazły się na niż-
szych poziomach niż były na koniec grudnia 2019 r.
Polska gospodarka zachowała się znacznie lepiej niż gospo-
darki 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 kwartał zostaną dopiero zaprezentowane, a  rozbieżność 
prognoz sięga od minus 4 do minus 10 proc. Również po III 
kwartale ekonomiści 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 
kupowali 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 stra-
cił w  I półroczu ok. 10 proc., a  indeks największych spółek – 
WIG20 – spadł o 18,2 proc.
Tak zróżnicowane podejście do poszczególnych segmentów 
warszawskiej giełdy wynika ze struktury rynku – sektor banko-
wy ma duży udział w WIG20, a wyniki banków ucierpią z powo-
du obniżonych niemal do zera stóp procentowych. Inwestorzy 
zagraniczni szukają więc szans na zyski na innych rynkach. 
Z  drugiej strony inwestorzy indywidualni coraz silniej akcen-
tują swoją obecność na warszawskim parkiecie – w I półroczu 
ich udział w transakcjach skoczył do 22 proc. (z 11 proc. w dru-
gim półroczu 2019 r.), kosztem właśnie inwestorów zagranicz-
nych (spadek z 66 proc. do 58 proc.) i instytucjonalnych (spa-
dek z 23 proc. do 20 proc.).
Nadal dobrze spisywał się krajowy rynek obligacji. Rentow-
ność 10-letnich obligacji spadła aż o 75 pkt bazowych i utrzy-
muje się na rekordowo niskim poziomie (w  okolicach 1,3 
proc.), co dało okazję do zarobku funduszom dłużnym. Jesz-
cze mocniej (o  prawie 130 pkt.) spadła rentowność obligacji 
amerykańskich (do 0,66 proc. na koniec czerwca), wolniej na-
tomiast spadała rentowność obligacji najważniejszych krajów 
strefy euro (niemieckich o 30 pkt. bazowych, francuskich o po-
nad 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 in-
deksy 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 szlachet-
nych inwestorzy szukają sposobu na pokonanie ujemnych 
realnych stóp procentowych (stopy procentowe są niższe niż 
inflacja).
Rada Polityki Pieniężnej utrzymała stopy procentowe na re-
kordowo niskich poziomach spodziewając się spadku infla-
cji 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 skarbowych 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
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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 inwesty-
cyjne przy zachowaniu satysfakcjonującego Państwa potencjału zysków.


Poniżej prezentujemy Państwu procentową zmianę wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 
subfunduszy wchodzących w  skład inPZU SFIO, dla jednostek uczestnictwa kategorii O  wraz ze wskazaniem rekomendowanego 
minimalnego horyzontu inwestycyjnego dla każdego z  subfunduszy.


Nazwa subfunduszu
Procentowa zmiana wartości akty-


wów netto na jednostkę uczestnictwa 
w okresie sprawozdawczym


Rekomendowany minimalny 
horyzont inwestycyjny


inPZU Inwestycji Ostrożnych 0,92% 6 miesięcy


inPZU Obligacje Polskie 4,89% 2 lata


inPZU Obligacje Rynków Wschodzących -2,72% 4 lata


inPZU Akcje Polskie -15,24% 5 lat


inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych -5,69% 5 lat


inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych 4,95% 3 lata


inPZU Akcje CEEplus* -15,42% 5 lat


inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje 
Amerykańskich Dużych Spółek * -7,19% 5 lat


inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje 
Rynków Wschodzących * -10,36% 5 lat


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:


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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PÓŁROCZNE POŁĄCZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  


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 połączone 
sprawozdanie finansowe inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Funduszem”, 
obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie 
II. Połączone zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 782 324 tys. zł. 
III. Połączony bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 807 027 tys. zł. 
IV. Połączony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji 


w kwocie (-)12 033 tys. zł. 
V. Połączone zestawienie zmian w aktywach netto 


 
 
 
 
Zarząd TFI PZU SA: 


Robert Kubin 
 


Prezes Zarządu 


……………………………………….. 


( podpis ) 


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


( podpis ) 


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


( podpis ) 


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


( podpis ) 


 


 


 


 


Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 


 


Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 


( podpis ) 


Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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Załącznikami do niniejszego sprawozdania są sprawozdania jednostkowe subfunduszy: 


inPZU Inwestycji Ostrożnych, 


inPZU Obligacje Polskie, 


inPZU Obligacje Rynków Wschodzących, 


inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych, 


inPZU Akcje Polskie, 


inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynków Wschodzących 


inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych 


inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykańskich Dużych Spółek 


inPZU Akcje CEEplus 
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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 


inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zwany dalej „Funduszem”, 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 Nadzoru Finansowego z dnia 19 lutego 2018 r. (zwana dalej „Komisją”). Fundusz 
został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny 
Rejestrowy, w dniu 10 kwietnia 2018 r. pod numerem RFi 1585. Fundusz prowadzi działalność, jako specjalistyczny fundusz 
inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisów Ustawy. Subfundusze prowadzą odmienną 
politykę inwestycyjną. 


Fundusz może używać nazwy skróconej: „inPZU SFIO”. Do dnia 30 lipca 2018 r. włącznie Fundusz działał pod nazwą PZU 
Impuls Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. 


Fundusz został utworzony na czas nieograniczony. 


Wskazanie ilości i nazw Subfunduszy z określeniem typów i rodzajów, dat utworzenia i czasu na jaki zostały 
utworzone 


Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, zwanymi dalej każdy z 
osobna „Subfunduszem”, a razem „Subfunduszami”. Na moment sporządzenia prezentowanego sprawozdania, w skład 
Funduszu wchodzą następujące Subfundusze: 


Nazwa Subfunduszu Data utworzenia 


inPZU Inwestycji Ostrożnych (poprzednia nazwa: inPZU Gotówka a wcześniej PZU iPuls 
Gotówka) 


10 kwietnia 2018 r. 


inPZU Obligacje Polskie (poprzednia nazwa: PZU iPuls Obligacje) 10 kwietnia 2018 r. 


inPZU Obligacje Rynków Wschodzących  (poprzednia nazwa: PZU iPuls Obligacje 
Rynków Wschodzących) 


10 maja 2018 r. 


inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych (poprzednia nazwa: PZU iPuls Obligacje Rynków 
Rozwiniętych) 


10 maja 2018 r. 


inPZU Akcje Polskie (poprzednia nazwa: PZU iPuls Akcje Polskie) 10 maja 2018 r. 


inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynków Wschodzących  (poprzednia 
nazwa: inPZU Akcje Rynków Wschodzących) 


28 października 2019 r. 


inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych (poprzednia nazwa: PZU iPuls Akcje Rynków 
Rozwiniętych) 


10 maja 2018 r. 


inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykańskich Dużych Spółek  
(poprzednia nazwa: inPZU Inwestycji Ostrożnych Aktywny) 


28 października 2019 r. 


inPZU Akcje CEEplus (poprzednia nazwa: inPZU Dłużny Aktywny) 28 października 2019 r. 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Inwestycji 
Ostrożnych  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do zapewnienia rentowności porównywalnej 
wobec lokat bankowych opartych o stawkę WIBID 1M. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do 
zapewnienia rentowności porównywalnej wobec lokat bankowych opartych o tę stawkę. 


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.  
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. 
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Fundusz, na rachunek Subfunduszu, będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą dążenia do zapewnienia rentowności 
porównywalnej wobec lokat bankowych opartych o stawkę WIBID 1M. 


Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu są dłużne papiery 
wartościowe oraz instrumenty rynku pieniężnego. 
Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego, oraz wartość 


dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich odkupu – nie mniej niż 70% 
wartości aktywów netto Subfunduszu 


2. depozyty bankowe – nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu 


3. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa 


4. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w instrumenty udziałowe 


5. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą 


Fundusz na rzecz Subfunduszu może zwierać umowy mające za przedmiot następujące instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 
stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu inPZU 
Obligacje Polskie 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat.  Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do osiągnięcia 
stopy zwrotu równej stopie zwrotu z tego indeksu. 


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.  


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. 
Fundusz, na rachunek Subfunduszu, będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą dążenia do osiągnięcia stopy zwrotu 
równej stopie zwrotu z indeksu Treasury BondSpot Poland. 


Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego, oraz wartość 


dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich odkupu – nie mniej niż 70% 
Wartości aktywów Netto Subfunduszu 


2. depozyty bankowe – nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu 


3. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa 


4. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w instrumenty udziałowe 


5. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, 
tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą 
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6. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w zagraniczne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego. 


Fundusz na rzecz Subfunduszu może zwierać umowy mające za przedmiot następujące Instrumenty Pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 
stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Obligacje 
Rynków Wschodzących  


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified (JPMorgan Emerging Markets Bond Index Global Diversified). Realizacja celu 
inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z tego indeksu. 


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.  
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. 
Fundusz, na rachunek Subfunduszu, będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą dążenia do osiągnięcia stopy zwrotu 
równej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan EMBI Global Diversified. 
Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i depozyty 


bankowe, oraz wartość dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich 
odkupu, a także jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa, o których mowa w pkt. 5) – nie 
mniej niż 70% Wartości aktywów Netto Subfunduszu 


2. depozyty bankowe – nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu 


3. dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez przedsiębiorstwa – nie więcej niż 50% 
wartości aktywów Subfunduszu 


4. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w akcje, z zastrzeżeniem, że aktywa Subfunduszu mogą być lokowane w 
obligacje zamienne na akcje, w związku z czym możliwe jest, że przejściowo wśród lokat Subfunduszu znajdą się akcje 


5. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, które zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestują co 
najmniej 50% swoich aktywów w lub dają taką ekspozycję na depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dłużne 
lub mają za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywów – nie więcej niż 50% wartości aktywów Subfunduszu; 


Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 


stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 
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Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Obligacje 
Rynków Rozwiniętych 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global (JPMorgan Government Bond Index Global). Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu 
polega na dążeniu do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z tego indeksu. 


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
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. 
Fundusz, na rachunek Subfunduszu, będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą dążenia do osiągnięcia stopy zwrotu 
równej stopie zwrotu z indeksu JPMorgan GBI Global. 


Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i depozyty 


bankowe, oraz wartość dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich 
odkupu, a także jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa, o których mowa w pkt. 5 – nie 
mniej niż 70% wartości aktywów netto Subfunduszu, 


2. depozyty bankowe – nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu, 


3. dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez przedsiębiorstwa – nie więcej niż 50% 
wartości aktywów Subfunduszu, 


4. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w akcje, z zastrzeżeniem, że aktywa Subfunduszu mogą być lokowane w 
obligacje zamienne na akcje, w związku z czym możliwe jest, że przejściowo wśród lokat Subfunduszu znajdą się akcje, 


5. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, które zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestują co 
najmniej 50% swoich aktywów w lub dają taką ekspozycję na depozyty bankowe, stopy procentowe i instrumenty dłużne 
lub mają za cel odzwierciedlenie stopy zwrotu takich aktywów – nie więcej niż 50% wartości aktywów Subfunduszu. 


Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 


stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Akcje Polskie 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do odzwierciedlenia składu oraz osiągnięcia 
stopy zwrotu równej stopie zwrotu z indeksu liczonego według wzoru: 70% WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M. 
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do odzwierciedlenia składu oraz osiągnięcia stopy zwrotu równej 
stopie zwrotu z tego indeksu. 


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
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, 
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c) transakcje repo i reverse repo, których przedmiotem są papiery wartościowe lub prawa gwarantowane do papierów 
wartościowych. 


Z zastrzeżeniem następnego zdania, Fundusz, na rachunek Subfunduszu, będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą 
dążenia do odzwierciedlenia składu oraz osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z indeksu liczonego według wzoru: 70% 
WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M. Fundusz dopuszcza nieznaczne odchylenie składu portfela Subfunduszu od składu 
indeksu liczonego według wzoru: 70% WIG20 + 20% mWIG40 + 10% WIBID 1M w celu zwiększenia atrakcyjności stopy 
zwrotu z Subfunduszu.  
Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. instrumenty udziałowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe oraz 


jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa, o których mowa w pkt. 4 – nie mniej niż 70% 
wartości aktywów netto Subfunduszu, 


2. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i depozyty 
bankowe, oraz wartość dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich 
odkupu – nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu 


3. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa 


4. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, które zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestują co 
najmniej 50% swoich aktywów w lub dają taką ekspozycję na instrumenty udziałowe lub mają za cel odzwierciedlenie 
stopy zwrotu takich aktywów – nie więcej niż 50% wartości aktywów Subfunduszu 


Subfundusz będzie odzwierciedlał skład uznanego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościowych, dlatego zgodnie z art. 99 
Ustawy Fundusz może lokować do 20% wartości aktywów Subfunduszu w akcje lub dłużne papiery wartościowe wyemitowane 
przez ten sam podmiot, w tym przy zastosowaniu instrumentów pochodnych. Fundusz może zwiększyć limit, o którym mowa w 
zdaniu poprzednim do 35% wartości aktywów Subfunduszu, gdy udział akcji jednego emitenta w indeksie wzrośnie. Limit ten 
może dotyczyć akcji lub dłużnych papierów wartościowych wyłącznie jednego emitenta. 
Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 


stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Goldman Sachs 
ActiveBeta® Akcje Rynków Wschodzących 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu liczonego według wzoru 90% Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity Index + 10% WIBID 1M.  
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z indeksu 
wskazanego powyżej i odbywa się poprzez inwestowanie do 100% aktywów Subfunduszu w tytuły uczestnictwa subfunduszu 
Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV – instytucji 
wspólnego zarządzania z siedzibą w Irlandii mającej status funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami. Fundusz 
może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe określone w art. 89 statutu Funduszu 
W przypadku, gdyby Fundusz na rachunek Subfunduszu nabył 25% ogólnej liczby tytułów uczestnictwa subfunduszu Goldman 
Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mógł ich dalej 
nabywać w związku z limitem, o którym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, Fundusz na rachunek Subfunduszu może nabywać 
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą innych niż Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS 
ETF wydzielony w ramach Goldman Sachs ETF ICAV, mających podobną politykę inwestycyjną i umożliwiających realizację celu 
inwestycyjnego Subfunduszu, lub może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne umożliwiające realizację 
celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
Dokonując lokat aktywów, Fundusz może dokonywać następujących transakcji finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych: 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych, 
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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. 


Podstawową kategorią lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu są tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF 
ICAV.  


Fundusz dokonując lokat aktywów Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 


1. tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w 
ramach Goldman Sachs ETF ICAV – do 100% wartości aktywów Subfunduszu, 


2. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa innych funduszy 
zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą innych niż wskazane w pkt. 1, mających 
podobną politykę inwestycyjną i umożliwiających realizację celu inwestycyjnego Subfunduszu, w przypadku gdyby 
Fundusz na rachunek Subfunduszu nabył 25% ogólnej liczby tytułów uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
ActiveBeta® Emerging Markets Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mógł ich dalej 
nabywać w związku z limitem, o którym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, 


3. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, oraz wartość 
dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich odkupu – nie więcej niż 30% 
wartości aktywów Subfunduszu; 


4. depozyty bankowe - nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu; 


5. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa; 


6. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w instrumenty udziałowe, z zastrzeżeniem, że aktywa Subfunduszu mogą być 
lokowane w obligacje zamienne na akcje, w związku z czym możliwe jest, że przejściowo wśród lokat Subfunduszu znajdą 
się akcje; 


Fundusz na rzecz Subfunduszu może zwierać umowy mające za przedmiot następujące instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 
stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Akcje Rynków 
Rozwiniętych 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu liczonego według wzoru 90% MSCI World Index + 10% WIBID 1M. Realizacja celu inwestycyjnego 
Subfunduszu polega na dążeniu do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z tego indeksu.  
Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
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. 
Fundusz, na rachunek Subfunduszu, będzie dokonywał doboru lokat kierując się zasadą dążenia do osiągnięcia stopy zwrotu 
równej stopie zwrotu z indeksu liczonego według wzoru 90% MSCI World Index + 10% WIBID 1M. 


Fundusz lokując aktywa Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 
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1. instrumenty udziałowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe oraz 
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa, o których mowa w pkt. 4) – nie mniej niż 70% 
Wartości aktywów Netto Subfunduszu, 


2. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i depozyty 
bankowe, oraz wartość dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich 
odkupu – nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu, 


3. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa 


4. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, które zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestują co 
najmniej 50% swoich aktywów w lub dają taką ekspozycję na instrumenty udziałowe lub mają za cel odzwierciedlenie 
stopy zwrotu takich aktywów – nie więcej niż 50% wartości aktywów Subfunduszu; 


Fundusz na rzecz Subfunduszu może zwierać umowy mające za przedmiot następujące instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 
stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Goldman Sachs 
ActiveBeta® Akcje Amerykańskich Dużych Spółek 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu liczonego według wzoru 90% Goldman Sachs ActiveBeta® U.S. Large Cap Equity Index + 10% WIBID 1M.  
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z indeksu 
wskazanego powyżej i odbywa się poprzez inwestowanie do 100% aktywów Subfunduszu w tytuły uczestnictwa subfunduszu 
Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV – instytucji 
wspólnego zarządzania z siedzibą w Irlandii mającej status funduszu inwestycyjnego z wydzielonymi subfunduszami. Fundusz 
może inwestować Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe określone w art. 107 statutu Funduszu. 
W przypadku, gdyby Fundusz na rachunek Subfunduszu nabył 25% ogólnej liczby tytułów uczestnictwa subfunduszu Goldman 
Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mógł ich dalej 
nabywać w związku z limitem, o którym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, Fundusz na rachunek Subfunduszu może nabywać 
jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych lub tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą innych niż Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF 
wydzielony w ramach Goldman Sachs ETF ICAV, mających podobną politykę inwestycyjną i umożliwiających realizację celu 
inwestycyjnego Subfunduszu, lub może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne umożliwiające realizację 
celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
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. 
Podstawową kategorią lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu są tytuły uczestnictwa 
subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV. 


Fundusz dokonując lokat aktywów Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 


1.  tytuły uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach 
Goldman Sachs ETF ICAV – do 100% wartości aktywów Subfunduszu; 


2. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa innych funduszy 
zagranicznych lub instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą innych niż wskazane w pkt. 1, mających 
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podobną politykę inwestycyjną i umożliwiających realizację celu inwestycyjnego Subfunduszu, w przypadku gdyby 
Fundusz na rachunek Subfunduszu nabył 25% ogólnej liczby tytułów uczestnictwa subfunduszu Goldman Sachs 
ActiveBeta® US Large Cap Equity UCITS ETF wydzielonego w ramach Goldman Sachs ETF ICAV i nie mógł ich dalej 
nabywać w związku z limitem, o którym mowa w art. 104 ust. 3 Ustawy, 


3. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, Instrumenty Rynku Pieniężnego, oraz wartość 
dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich odkupu - nie więcej niż 30% 
wartości aktywów Subfunduszu, 


4. depozyty bankowe - nie więcej niż 30% wartości aktywów Subfunduszu, 


5. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa, 


6. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w instrumenty udziałowe, z zastrzeżeniem, że aktywa Subfunduszu mogą być 
lokowane w obligacje zamienne na akcje, w związku z czym możliwe jest, że przejściowo wśród lokat Subfunduszu znajdą 
się akcje; 


Fundusz na rzecz Subfunduszu może zwierać umowy mające za przedmiot następujące instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 
stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych inPZU Akcje CEEplus 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz 
prowadzi politykę inwestycyjną Subfunduszu jako tzw. „fundusz indeksowy”, dążąc do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie 
zwrotu z indeksu liczonego według wzoru 90% CEEplus + 10% WIBID 1M. 
Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu polega na dążeniu do osiągnięcia stopy zwrotu równej stopie zwrotu z indeksu 
wskazanego powyżej.  
Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 
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. 
Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego Subfunduszu są instrumenty 
udziałowe. Dodatkowo Fundusz na rzecz Subfunduszu może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, 
których bazę stanowią indeksy złożone w większości z akcji wchodzących w skład indeksu, o którym mowa powyżej lub akcje 
spółek wchodzących w skład tego indeksu. 


Fundusz dokonując lokat aktywów Subfunduszu będzie stosował następujące zasady dywersyfikacji lokat: 


1. instrumenty udziałowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe oraz 
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa, o których mowa w pkt. 4 – nie mniej niż 70% 
wartości aktywów netto Subfunduszu, 


2. dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i depozyty 
bankowe, oraz wartość dłużnych papierów wartościowych, co do których istnieje zobowiązanie drugiej strony do ich 
odkupu – nie więcej niż 50% wartości aktywów Subfunduszu, 


3. Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane 
przez przedsiębiorstwa, 


4. jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych lub 
instytucji wspólnego inwestowania z siedzibą za granicą, które zgodnie ze swoim statutem lub regulaminem inwestują co 
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najmniej 50% swoich aktywów w lub dają taką ekspozycję na instrumenty udziałowe lub mają za cel odzwierciedlenie 
stopy zwrotu takich aktywów – nie więcej niż 50% wartości aktywów Subfunduszu, 


5. Przy obliczaniu udziału lokat, o których mowa w pkt 1, w wartości aktywów netto Subfunduszu, uwzględnia się ekspozycję 
uzyskaną przy zastosowaniu instrumentów pochodnych. 


6. Subfundusz będzie odzwierciedlał skład uznanego indeksu akcji lub dłużnych papierów wartościowych, dlatego zgodnie z 
art. 99 Ustawy Fundusz może lokować do 20% wartości aktywów Subfunduszu w akcje lub dłużne papiery wartościowe 
wyemitowane przez ten sam podmiot, w tym przy zastosowaniu instrumentów pochodnych. 


7. Fundusz może zwiększyć limit, o którym mowa w ust. 5, do 35% wartości aktywów Subfunduszu, gdy udział akcji jednego 
emitenta w indeksie wzrośnie. Limit ten może dotyczyć akcji lub dłużnych papierów wartościowych wyłącznie jednego 


Fundusz na rzecz Subfunduszu może zwierać umowy mające za przedmiot następujące instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


1. kontrakty terminowe, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, 
stopy procentowe,  


2. opcje, dla których bazę stanowią dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, kursy walut, stopy 
procentowe,  


3. transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych, stóp procentowych, ryzyka kredytowego, indeksów 
giełdowych oraz stóp zwrotu z indeksów lub papierów wartościowych. 


Szczegółowe kryteria wyboru tych instrumentów określają postanowienia Części II statutu dotyczącej Subfunduszu 


Towarzystwo będące organem Funduszu 
inPZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 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 inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 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 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:  


1. płynność portfela inwestycyjnego, w tym możliwość obsługi zwiększonej liczby zleceń umorzenia jednostek, 
2. skład portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartości aktywów po dacie bilansowej,  
3. stosowane strategie inwestycyjne, w tym kwestię alokacji w instrumenty emitentów cechujących się wyższym 


ryzykiem kredytowym oraz aktywny hedging,  
4. ryzyko przekroczeń limitów inwestycyjnych i limitów będących przesłankami likwidacji Funduszu. 
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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.  


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 
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 
Fundusz w ramach określonych Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii O, A, B, C, D, E, F, G, L i R. Jednostki 
Uczestnictwa tej samej kategorii danego Subfunduszu reprezentują jednakowe prawa majątkowe. Kryterium zróżnicowania 
kategorii jednostek uczestnictwa stanowią: 
 
1. wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych pobieranych przy ich zbywaniu i odkupywaniu,  
2. sposób i wysokość pobieranych opłat obciążających aktywa Funduszu, w tym wysokość pobieranego wynagrodzenia 


stałego Towarzystwa, sposób pobierania kosztów limitowanych obciążających aktywa Funduszu oraz wysokość 
pobieranego wynagrodzenia zmiennego Towarzystwa,  


3. tryb zbywania jednostek uczestnictwa, o którym mowa w art. 83a ust. 1 Ustawy, 
4. dostępność w ramach szczególnych form uczestnictwa w Funduszu. 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE LOKAT 


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 169 678 166 600 20,46 175 648 183 701 24,08 
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 46 29 0,00 46 22 0,00 
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Dłużne papiery wartościowe 519 832 548 168 67,32 482 548 504 104 66,07 
Instrumenty pochodne 0 78 0,01 0 3 970 0,52 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00 
Certyfikaty inwestycyjne 351 359 0,04 187 188 0,02 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 40 898 40 847 5,02 19 793 20 565 2,70 


Wierzytelności 0 0 0,00 0 0 0,00 
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 
Depozyty 26 000 26 243 3,22 6 000 6 035 0,79 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 756 805 782 324 96,07 684 222 718 585 94,18 
 


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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POŁĄCZONY BILANS 


  30.06.2020 31.12.2019 


I. Aktywa 814 259 762 948 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 28 065 38 512 
2. Należności 3 870 5 851 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 756 003 708 580 
- dłużne papiery wartościowe 548 168 504 104 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 321 10 005 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 7 232 6 616 
1. Zobowiązania własne subfunduszy 7 232 6 616 
2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0 
III. Aktywa netto (I-II) 807 027 756 332 
IV. Kapitał funduszu 779 046 716 318 
1. Kapitał wpłacony 1 219 095 799 935 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -440 049 -83 617 
V. Dochody zatrzymane 9 514 11 210 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 32 119 24 065 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -22 605 -12 855 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 18 467 28 804 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 807 027 756 332 
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POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


01.01.2019 - 
30.06.2019 


I. Przychody z lokat 10 411 19 900 8 716 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 1 315 5 288 1 970 


2. Przychody odsetkowe 7 748 14 396 6 725 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 1 280 57 0 


4. Pozostałe 68 159 21 


II. Koszty funduszu 2 357 4 316 2 014 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1 846 3 332 1 549 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 175 263 127 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 0 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 58 74 41 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0 


8. Usługi prawne 0 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 


10. Koszty odsetkowe 16 16 10 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 138 26 


12. Pozostałe, w tym; 262 493 261 


       podatki od dywidend 155 263 148 


       opłaty dla agenta transferowego 69 161 80 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 2 357 4 316 2 014 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 8 054 15 584 6 702 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -20 087 30 329 26 039 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -9 750 -11 118 -3 856 


- z tytułu różnic kursowych 3 569 1 860 415 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -10 337 41 447 29 895 


- z tytułu różnic kursowych 7 243 680 -1 776 


VII. Wynik z operacji -12 033 45 913 32 741 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


  01.01.2020 - 
30.06.2020 


01.01.2019 - 
31.12.2019 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 756 332 531 652 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -12 033 45 913 
a) przychody z lokat netto 8 054 15 584 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 750 -11 118 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -10 337 41 447 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -12 033 45 913 
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: 62 728 178 767 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 419 160 260 368 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -356 432 -81 601 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 50 695 224 680 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 807 027 756 332 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 760 693 686 805 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Akcji CEEplus wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 17 097 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 18 511 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie  



(-) 3 252 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto 
V. Noty objaśniające 
VI. Informację dodatkową 



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 19 034 16 237 83,69 8 736 8 726 86,76 
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 498 501 2,58 686 686 6,82 
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00 
Certyfikaty inwestycyjne 351 359 1,85 187 188 1,87 
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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 19 883 17 097 88,12 9 609 9 600 95,45 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz na dzień bilansowy. 
 



AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według 
ceny nabycia w tys. 



zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 



11BIT (PL11BTS00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 65 Polska 25 32 0,16 



4iG Nyrt (HU0000167788) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 2 020 Węgry 20 16 0,08 



Adris Grupa DD (HRADRSPA0009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Zagreb Stock Exchange 270 Chorwacja 61 61 0,31 



AKKO Invest PLC (HU0000170824) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 1 500 Węgry 9 8 0,04 



ALIOR (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 874 Polska 81 46 0,24 



AMICA (PLAMICA00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 164 Polska 23 20 0,10 



AMREST (ES0105375002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 164 Hiszpania 144 72 0,37 



Appeninn Holding (HU0000102132) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 2 000 Węgry 7 9 0,05 



ASSECOPOL (PLSOFTB00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 844 Polska 107 122 0,63 



ASSECOSEE (PLASSEE00014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 550 Polska 21 21 0,11 



AUTOPARTN (PLATPRT00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 123 Polska 11 11 0,06 



Avast PLC (GB00BDD85M81) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 29 909 Wielka Brytania 728 772 3,98 



Banca Transilvania SA (ROTLVAACNOR1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 179 116 Rumunia 409 352 1,81 



BENEFIT (PLBNFTS00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 43 Polska 37 36 0,19 



BOGDANKA (PLLWBGD00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 488 Polska 16 11 0,06 



BRD-Groupe Societe Generale SA (ROBRDBACNOR2) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 13 761 Rumunia 190 147 0,76 
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BUDIMEX (PLBUDMX00013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 340 Polska 55 73 0,38 



CCC (PLCCC0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 609 Polska 137 96 0,49 



CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 839 Polska 772 1 121 5,78 



Celon Pharma SA (PLCLNPH00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 485 Polska 23 18 0,09 



Central European Media Enterpr (BMG200452024) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 4 570 Czechy 78 64 0,33 



CEZ (CZ0005112300) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Prague Stock Exchange 7 280 Czechy 611 614 3,15 



CIECH (PLCIECH00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 042 Polska 38 33 0,17 



COMARCH (PLCOMAR00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 150 Polska 32 31 0,16 



CYFRPLSAT (PLCFRPT00013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 11 462 Polska 317 301 1,55 



Datawalk SA (PLPILAB00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 120 Polska 17 17 0,09 



Delta Technologies NYRT (HU0000151956) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 5 000 Węgry 8 6 0,03 



Digi Communications NV (NL0012294474) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 1 600 Holandia 52 52 0,27 



DINOPL (PLDINPL00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 101 Polska 325 420 2,16 



DOMDEV (PLDMDVL00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 264 Polska 25 25 0,13 



ECHO (PLECHPS00019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 877 Polska 18 15 0,08 



ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 801 Polska 78 70 0,36 



ENERGA (PLENERG00022) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 483 Polska 24 28 0,14 



ERSTE GROUP BANK (AT0000652011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Vienna Stock Exchange 15 183 Austria 1 978 1 420 7,32 



EUROCASH (PLEURCH00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 574 Polska 57 45 0,23 
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FAMUR (PLFAMUR00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 794 Polska 36 22 0,11 



FORTE (PLFORTE00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 523 Polska 16 10 0,05 



GETIN (PLGSPR000014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 6 000 Polska 9 7 0,04 



GPW (PLGPW0000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 069 Polska 43 45 0,23 



GRUPAAZOTY (PLZATRM00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 166 Polska 36 36 0,19 



GTC (PLGTC0000037) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 752 Polska 35 25 0,13 



HANDLOWY (PLBH00000012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 356 Polska 72 52 0,27 



Hrvatski Telekom dd (HRHT00RA0005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Zagreb Stock Exchange 1 272 Chorwacja 129 133 0,69 



INGBSK (PLBSK0000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 932 Polska 181 133 0,69 



INTERCARS (PLINTCS00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 232 Polska 47 49 0,25 



JSW (PLJSW0000015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 211 Polska 42 41 0,21 



KETY (PLKETY000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 158 Polska 52 69 0,36 



KGHM (PLKGHM000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 881 Polska 460 444 2,29 



KOMERCNI BANKA (CZ0008019106) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Prague Stock Exchange 2 935 Czechy 381 269 1,39 



KRKA (SI0031102120) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Ljubljana Stock 
Exchange 1 116 Słowenia 331 413 2,13 



KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 491 Polska 75 53 0,27 



LCCORP (PLLCCRP00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 6 576 Polska 16 13 0,07 



LIVECHAT SOFTWARE SA (PLLVTSF00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 440 Polska 19 28 0,14 



LOTOS (PLLOTOS00025) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 696 Polska 315 222 1,14 
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LPP (PLLPP0000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 54 Polska 447 325 1,68 



MABION (PLMBION00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 268 Polska 22 10 0,05 



MAGYAR TELECOM (HU0000073507) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 20 094 Węgry 114 96 0,49 



MBANK (PLBRE0000012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 565 Polska 209 130 0,67 



MILLENNIUM (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 15 073 Polska 77 46 0,24 



MOL Hungarian Oil & Gas PLC (HU0000153937) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 22 337 Węgry 779 520 2,68 



Moneta Money Bank AS (CZ0008040318) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Prague Stock Exchange 21 474 Czechy 285 191 0,98 



NEUCA (PLTRFRM00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 63 Polska 26 32 0,16 



Nova Ljubljanska Banka dd (SI0021117344) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Ljubljana Stock 
Exchange 504 Słowenia 97 91 0,47 



OMV Petrom SA (ROSNPPACNOR9) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 506 704 Rumunia 196 151 0,78 



Opus Global Nyrt (HU0000110226) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 11 674 Węgry 42 38 0,20 



ORANGEPL (PLTLKPL00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 27 436 Polska 192 171 0,88 



OTP BANK (HU0000061726) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 9 343 Węgry 1 606 1 289 6,64 



OTT-ONE Nyrt (HU0000149679) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 2 000 Węgry 6 5 0,03 



PEKAO (PLPEKAO00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 6 337 Polska 606 341 1,76 



Petrol DD Ljubljana (SI0031102153) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Ljubljana Stock 
Exchange 51 Słowenia 79 73 0,38 



PGE (PLPGER000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 34 628 Polska 275 238 1,23 



PGNIG (PLPGNIG00014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 72 067 Polska 314 328 1,69 



Philip Morris CR AS (CS0008418869) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Prague Stock Exchange 32 Czechy 80 71 0,37 
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PKNORLEN (PLPKN0000018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 817 Polska 811 615 3,17 



PKOBP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 28 479 Polska 973 653 3,36 



PKPCARGO (PLPKPCR00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 970 Polska 22 13 0,07 



PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 5 785 Luksemburg 193 176 0,91 



PlayWay SA (PLPLAYW00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 49 Polska 13 23 0,12 



POLIMEXMS (PLMSTSD00019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 000 Polska 4 5 0,03 



Pozavarovalnica Sava dd (SI0021110513) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Ljubljana Stock 
Exchange 300 Słowenia 21 21 0,11 



PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 23 985 Polska 925 694 3,58 



Richter Gedeon Nyrt (HU0000123096) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Budapest Stock 
Exchange 6 281 Węgry 490 513 2,63 



SANPL2 (PLBZ00000044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 193 Polska 332 209 1,08 



Societatea Energetica Electric (ROELECACNOR5) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 5 426 Rumunia 53 52 0,27 



Societatea Nationala de Gaze N (ROSNGNACNOR3) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 5 115 Rumunia 168 150 0,77 



Societatea Nationala Nuclearel (ROSNNEACNOR8) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 1 375 Rumunia 18 20 0,10 



STALEXP (PLSTLEX00019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 5 000 Polska 15 14 0,07 



STALPROD (PLSTLPD00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 65 Polska 14 10 0,05 



TAURONPE (PLTAURN00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 40 066 Polska 66 95 0,49 



TELEFONICA O2 CR (CZ0009093209) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Prague Stock Exchange 2 808 Czechy 110 102 0,53 



Transelectrica SA (ROTSELACNOR9) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 1 040 Rumunia 19 19 0,10 



Transgaz SA Medias (ROTGNTACNOR8) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 204 Rumunia 65 55 0,28 
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TSGAMES (PLTSQGM00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 155 Polska 56 81 0,42 



Valamar Riviera DD (HRRIVPRA0000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Zagreb Stock Exchange 3 368 Chorwacja 70 51 0,26 



Vienna Insurance Group AG Wien (AT0000908504) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Vienna Stock Exchange 1 641 Austria 172 146 0,75 



VRG (PLVSTLA00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 5 648 Polska 22 13 0,07 



WIELTON (PLWELTN00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 800 Polska 6 4 0,02 



WIRTUALNA (PLWRTPL00027) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 709 Polska 50 48 0,25 



X-Trade Brokers Dom Maklerski (PLXTRDM00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 600 Polska 21 21 0,11 



Zavarovalnica Triglav DD (SI0021111651) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Ljubljana Stock 
Exchange 314 Słowenia 44 39 0,20 



Razem aktywny rynek regulowany 1 267 168  19 034 16 237 83,69 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 



Razem 1 267 168  19 034 16 237 83,69 



 



PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział w 



aktywach ogółem 



RO6KRXKEDXT2 (RO6KRXKEDXT2) Nienotowane na rynku 
aktywnym 



Bucharest Stock 
Exchange 1 375 Rumunia 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany 1 375  0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 



Razem 1 375  0 0 0,00 
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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  200 196 200 1,03 



a) Obligacje  200 196 200 1,03 



OK0521 (PL0000111274) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 200 196 200 1,03 



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  300 302 301 1,55 



a) Obligacje  300 302 301 1,55 



WZ1122 (PL0000109377) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-11-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 300 302 301 1,55 



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  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  500 498 501 2,58 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  500 498 501 2,58 
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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 5 0 0 0,00 
FX Swap CZK PLN 01.07.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CZK (60 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap CZK PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CZK (320 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap CZK PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CZK (145 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap HUF PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska HUF (5 050 317,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap HUF PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska HUF (1 436 581,00) 1 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 5 0 0 0,00 
Razem 5 0 0 0,00 
 



JEDNOSTKI UCZESTNICTWA I CERTYFIKATY 
INWESTYCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj 



funduszu Liczba Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 



aktywach ogółem 



I. Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0,00 
II. Certyfikaty inwestycyjne 288 617 351 359 1,85 



Fondul Proprietatea SA (ROFPTAACNOR5) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 



Fondul Proprietatea 
SA 261 350 289 304 1,57 



SIF 5 Oltenia Craiova SA (ROSIFEACNOR4) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Bucharest Stock 
Exchange 



SIF 5 Oltenia Craiova 
SA 27 267 62 55 0,28 



Razem aktywny rynek regulowany 288 617 351 359 1,85 
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 
Razem 288 617 351 359 1,85 
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Tabele Dodatkowe 



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



GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy w tys. 
zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



Grupa Asseco Poland S.A. 143 0,74 
Grupa PZU S.A. 1 081 5,57 



 



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



FX Swap CZK PLN 01.07.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap CZK PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap HUF PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
OK0521 (PL0000111274) 200 1,03 
WZ1122 (PL0000109377) 302 1,56 



 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 19 401 10 058 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 331 264 
2. Należności 973 194 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 097 9 600 
- dłużne papiery wartościowe 501 686 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 890 106 
III. Aktywa netto (I-II) 18 511 9 952 
IV. Kapitał subfunduszu 21 811 10 000 
1. Kapitał wpłacony 23 296 10 000 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -1 485 0 
V. Dochody zatrzymane -515 -38 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 135 25 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -650 -63 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2 785 -10 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 18 511 9 952 



 



Liczba jednostek uczestnictwa 221 793,0225 100 000,0000 
Kategoria L 100 000,0000 100 000,0000 
Kategoria O 121 793,0225 - 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria L 83,11 99,52 
Kategoria O 83,75 - 



 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 



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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



I. Przychody z lokat 136 32 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 85 6 
2. Przychody odsetkowe 3 6 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 11 0 
4. Pozostałe 37 20 
II. Koszty subfunduszu 26 7 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 20 0 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 0 0 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 5 
12. Pozostałe 6 2 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 26 7 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 110 25 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -3 362 -73 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -587 -63 
- z tytułu różnic kursowych -3 0 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -2 775 -10 
- z tytułu różnic kursowych 80 -2 
VII. Wynik z operacji -3 252 -48 



 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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   
Kategoria L -16,43 -0,48 
Kategoria O -16,25 - 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 9 952 0 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -3 252 -48 
a) przychody z lokat netto 110 25 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -587 -63 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 775 -10 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -3 252 -48 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: 11 811 10 000 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 13 296 10 000 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -1 485 0 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 8 559 9 952 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 18 511 9 952 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 16 793 9 895 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 138 743,9631 100 000,0000 
Kategoria L 0,0000 100 000,0000 
Kategoria O 138 743,9631 0,0000 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 16 950,9406 0,0000 
Kategoria L 0,0000 0,0000 
Kategoria O 16 950,9406 0,0000 
c) saldo zmian 121 793,0225 100 000,0000 
Kategoria L 0,0000 100 000,0000 
Kategoria O 121 793,0225 0,0000 



2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 238 743,9631 100 000,0000 
Kategoria L 100 000,0000 100 000,0000 
Kategoria O 138 743,9631 0,0000 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 16 950,9406 0,0000 
Kategoria L 0,0000 0,0000 
Kategoria O 16 950,9406 0,0000 
c) saldo zmian 221 793,0225 100 000,0000 
Kategoria L 100 000,0000 100 000,0000 
Kategoria O 121 793,0225 0,0000 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 221 793,0225 100 000,0000 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 99,52 - 
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Kategoria O - - 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 83,11 99,52 
Kategoria O 83,75 - 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L -16,49 -0,48 
Kategoria O -15,42 - 
4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 67,65 96,54 
Kategoria O 68,27 - 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-03-18 2019-12-03 
Kategoria O 2020-03-18 - 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 100,81 100,04 
Kategoria O 100,70 - 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-01-02 2019-11-07 
Kategoria O 2020-02-19 - 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 83,11 99,54 
Kategoria O 83,75 - 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów netto 
(w skali roku), w tym: 0,31 0,07 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,24 0,00 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,00 0,00 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 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 subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 
2020 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 r. 



Z uwagi na to, że Subfundusz rozpoczął działalność w drugim półroczu 2019 r., dane porównawcze obejmują okres działalności 
Subfunduszu w roku obrotowym 2019 tj. okres od dnia 28 października 2019 r. do 31 grudnia 2019 r. 



b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
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Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, 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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 
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stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości 
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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; 
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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 
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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 830 62 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0 
Z tytułu dywidendy 19 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 124 132 
z tytułu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczeń 119 126 
Razem 973 194 
 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 864 106 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 0 0 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 21 0 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 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 5 0 
Razem 890 106 
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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 



jednostkowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   1 331  264 



Bank Pekao S.A. PLN 1 278 1 278 248 248 
Bank Pekao S.A. CZK 3 0 4 1 
Bank Pekao S.A. EUR 4 18 0 1 
Bank Pekao S.A. HRK 26 16 17 9 
Bank Pekao S.A. USD 2 8 0 0 
Bank Pekao S.A. HUF 0 0 12 0 
Bank Pekao S.A. RON 12 11 6 5 



 



Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  



  Waluta 



01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019 



Wartość na dzień bilansowy 
w danej walucie w tys. 



Wartość na dzień bilansowy 
w walucie sprawozdania 



jednostkowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    1 063  3 146 



- PLN 876 876 2 765 2 765 



- CZK 234 39 29 5 
- EUR 14 59 4 17 
- HRK 38 22 114 66 
- HUF 1 307 17 1 296 17 
- RON 55 50 307 276 



 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 501 2,58% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 501 2,58% 
- dłużne instrumenty 501 2,58% 
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% 
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 301 1,55% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 301 1,55% 
- dłużne instrumenty 301 1,55% 
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 Subfunduszu 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: 686 6,82% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 686 6,82% 
- dłużne instrumenty 686 6,82% 
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: 0 0,00% 
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1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 2 805 14,46% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 331 6,86% 
Należności 973 5,02% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 501 2,58% 
- dłużne instrumenty 501 2,58% 
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 501 2,58% 
Dłużne papiery wartościowe 501 2,58% 
Bank Pekao S.A. 1 323 6,82% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 323 6,82% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 1 144 11,37% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 264 2,62% 
Należności 194 1,93% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 686 6,82% 
- dłużne instrumenty 686 6,82% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- 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 686 6,82% 
Dłużne papiery wartościowe 686 6,82% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 8 840 45,56% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 53 0,27% 
Należności 398 2,05% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 389 43,24% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 615 3,17% 
  



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 4 823 47,95% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 16 0,16% 
Należności 29 0,29% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 778 47,50% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 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:  



Akcje  
CZK 6,43% 
EUR 11,36% 
HUF 12,89% 
RON 5,14% 
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 



 Udział w aktywach 
ogółem 



I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  



Akcje  
CZK 6,83% 
EUR 13,50% 
HUF 16,07% 
RON 6,04% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap CZK PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 320 CZK 53 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap HUF PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 5 050 HUF 63 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap CZK PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 145 CZK 24 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap HUF PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 1 437 HUF 18 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap CZK PLN 
01.07.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 60 CZK 10 PLN 2020-07-31 



      



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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap CZK PLN 
13.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 61 CZK 10 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap HUF PLN 
30.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 450 HUF 6 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 
30.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 1 EUR 4 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap CZK PLN 
31.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 30 CZK 5 PLN 2020-01-13 
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Typ zajętej pozycji Nazwa instrumentu 
pochodnego 



Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Terminy i warunki 



przyszłych strumieni 
pieniężnych 



Kwota będąca 
podstawą przyszłych 
płatności (w tys. zł) 



Data zapadalności 



Pozycja długa WIG20 INDEX FUT   MAR20 
(PL0GF0017954) KRSH0 sprawne zarządzanie portfelem 0 



Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Główny 
Rynek GPW 



Nie dotyczy 2020-03-20 



Pozycja długa BUX INDEX FUTURE Dec20 
(HU0007229987) UOZ0 sprawne zarządzanie portfelem 0 



Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez 
Budapest Stock Exchange 



Nie dotyczy 2020-12-18 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  17 097  9 600 



PLN 8 708 8 708 4 822 4 822 
CZK 7 491 1 248 4 099 687 
EUR 493 2 202 319 1 358 
GBP 158 772 37 185 
HRK 415 245 184 105 
HUF 199 681 2 501 125 417 1 616 
RON 1 472 1 357 893 795 
USD 16 64 8 32 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  0  0 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  1 331  264 



PLN 1 278 1 278 248 248 
CZK 0 0 6 1 
EUR 4 18 0 1 
HRK 27 16 16 9 
RON 12 11 6 5 



USD 2 8   



Należności  973  194 



PLN 575 575 165 165 
CZK 660 111 0 0 
HUF 16 208 203 2 251 29 
RON 91 84 0 0 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  890  106 



PLN 275 275 106 106 
CZK 1 891 315 0 0 
EUR 20 91 0 0 
HRK 102 60 0 0 
HUF 1 677 21 0 0 
RON 139 128 0 0 
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Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Kurs w stosunku do zł Waluta 



1,2525 100 HUF 
0,1666 CZK 
4,4660 EUR 
4,8851 GBP 
0,5900 HRK 
0,9220 RON 
3,9806 USD 



 



Dodatnie różnice kursowe: 



Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Akcje 0 71 0 0 
Certyfikaty inwestycyjne 0 9 0 0 
 



Ujemne różnice kursowe: 



Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Akcje -3 0 0 -1 
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 -1 
 



NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 



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



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -562 -63 
- dłużne papiery wartościowe 4 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -25 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -587 -63 
 



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



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -2 775 -10 
- dłużne papiery wartościowe 4 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -2 775 -10 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 
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NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
Nie dotyczy 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



1. Część stała wynagrodzenia 20 0 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 9 952 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa  



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa  
1. Kategoria L 99,52 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



 informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
 zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Akcje CEEplus 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2. Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Nie dokonywano zmian regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością w odniesieniu do 



funduszu. 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko cen akcji i ryzyko walutowe). 



W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) 



utrzymywało się poniżej przyjętego limitu 200% WAN.Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na 



znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona zgodnie z metodą zaangażowania nie 



przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego aktywów netto. 



Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów płynnych utrzymywał się w 



przedziale 94% do 95%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny. 



 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 



b) pomiar i ocena; 



c) monitorowanie i kontrolowanie; 



d) raportowanie; 



e) działania zarządcze. 











W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu 



m. in. zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 



instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i 



kredyty. 



Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na 



koniec okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 



rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI 



metodą zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 100% Wartości 



Aktywów Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 101% Wartości 



Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Akcje CEEplus 
(„Subfundusz”) wydzielonego w 
ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Akcje CEEplus („Subfundusz”) 



potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tymw szczególności aktywów 



zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych 



oraz pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu 



Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. są zgodne ze stanem 



faktycznym. 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Akcji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Akcji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 73 459 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 75 177 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 



(-) 9 304 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto 
V. Noty objaśniające 
VI. Informację dodatkową 



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 75 737 67 244 88,81 89 404 84 974 70,75 
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 6 174 6 215 8,21 19 257 19 310 16,08 
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 81 911 73 459 97,02 108 661 104 284 86,83 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz na dzień bilansowy. 
 



AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 



aktywach ogółem 



11BIT (PL11BTS00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 642 Polska 194 311 0,41 



ALIOR (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 27 241 Polska 1 400 440 0,58 



AMICA (PLAMICA00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 504 Polska 170 184 0,24 



AMREST (ES0105375002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 21 921 Hiszpania 826 500 0,66 



ASSECOPOL (PLSOFTB00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 16 778 Polska 799 1 107 1,46 



ASSECOSEE (PLASSEE00014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 7 700 Polska 214 296 0,39 



BENEFIT (PLBNFTS00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 373 Polska 298 310 0,41 



BGZBNPP (PLBGZ0000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 836 Polska 317 234 0,31 



Biomed-Lublin Wytwornia Surowi (PLBMDLB00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 10 200 Polska 54 68 0,09 



BOGDANKA (PLLWBGD00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 096 Polska 156 68 0,09 



BUDIMEX (PLBUDMX00013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 466 Polska 527 742 0,98 



CCC (PLCCC0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 689 Polska 1 670 578 0,76 



CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 18 526 Polska 2 833 7 316 9,66 



Celon Pharma SA (PLCLNPH00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 415 Polska 184 168 0,22 



CIECH (PLCIECH00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 7 443 Polska 343 238 0,31 



COMARCH (PLCOMAR00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 546 Polska 240 325 0,43 
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CYFRPLSAT (PLCFRPT00013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 86 742 Polska 2 186 2 281 3,01 



DINOPL (PLDINPL00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 15 096 Polska 1 619 3 028 4,00 



DOMDEV (PLDMDVL00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 500 Polska 196 235 0,31 



ECHO (PLECHPS00019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 42 163 Polska 139 158 0,21 



ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 63 816 Polska 511 457 0,60 



ENERGA (PLENERG00022) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 24 845 Polska 169 202 0,27 



EUROCASH (PLEURCH00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 23 050 Polska 496 399 0,53 



FAMUR (PLFAMUR00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 91 998 Polska 370 202 0,27 



GETIN (PLGSPR000014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 25 178 Polska 42 31 0,04 



GPW (PLGPW0000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 8 082 Polska 303 338 0,45 



GRUPAAZOTY (PLZATRM00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 14 231 Polska 488 436 0,58 



GTC (PLGTC0000037) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 55 061 Polska 475 360 0,48 



HANDLOWY (PLBH00000012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 635 Polska 571 369 0,49 



INGBSK (PLBSK0000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 736 Polska 1 692 1 384 1,83 



INTERCARS (PLINTCS00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 563 Polska 529 538 0,71 



JSW (PLJSW0000015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 16 031 Polska 977 300 0,40 



KERNEL (LU0327357389) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 13 949 Luksemburg 606 582 0,77 



KETY (PLKETY000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 891 Polska 967 1 266 1,67 



KGHM (PLKGHM000017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 43 065 Polska 3 672 3 915 5,17 
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KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 5 163 Polska 755 557 0,74 



LCCORP (PLLCCRP00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 130 827 Polska 310 254 0,34 



LIVECHAT SOFTWARE SA (PLLVTSF00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 997 Polska 131 254 0,34 



LOTOS (PLLOTOS00025) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 27 424 Polska 1 528 1 645 2,17 



LPP (PLLPP0000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 412 Polska 3 312 2 476 3,27 



MABION (PLMBION00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 516 Polska 212 96 0,13 



MBANK (PLBRE0000012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 056 Polska 1 507 933 1,23 



Mercator Medical SA (PLMRCTR00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 100 Polska 72 88 0,12 



MILLENNIUM (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 181 672 Polska 1 170 549 0,73 



NEUCA (PLTRFRM00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 415 Polska 161 212 0,28 



ORANGEPL (PLTLKPL00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 204 679 Polska 1 100 1 274 1,68 



PEKAO (PLPEKAO00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 55 611 Polska 5 425 2 994 3,95 



PGE (PLPGER000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 251 727 Polska 2 145 1 730 2,28 



PGNIG (PLPGNIG00014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 513 216 Polska 2 703 2 333 3,08 



PKNORLEN (PLPKN0000018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 91 111 Polska 6 952 5 705 7,52 



PKOBP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 270 301 Polska 9 136 6 195 8,18 



PKPCARGO (PLPKPCR00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 8 833 Polska 327 121 0,16 



PLAY COMMUNICATIONS (LU1642887738) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 47 478 Luksemburg 1 270 1 441 1,90 



PlayWay SA (PLPLAYW00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 351 Polska 59 166 0,22 
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PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 179 592 Polska 6 622 5 196 6,86 



SANPL2 (PLBZ00000044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 10 444 Polska 3 232 1 832 2,42 



TAURONPE (PLTAURN00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 329 846 Polska 669 780 1,03 



TSGAMES (PLTSQGM00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 086 Polska 222 565 0,75 



VRG (PLVSTLA00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 48 774 Polska 181 111 0,15 



WIRTUALNA (PLWRTPL00027) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 5 434 Polska 303 371 0,49 



Razem aktywny rynek regulowany 3 066 073  75 737 67 244 88,81 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 



Razem 3 066 073  75 737 67 244 88,81 



 



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  0 0 0 0,00 



a) Obligacje  0 0 0 0,00 



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  6 200 6 174 6 215 8,21 



a) Obligacje  6 200 6 174 6 215 8,21 



WZ0524 (PL0000110615) Inny 
aktywny 



Treasury 
Bondspot 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 



Polska 2024-05-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 2 500 2 477 2 498 3,30 
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rynek Poland Polskiej 



WZ1122 (PL0000109377) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-11-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 3 700 3 697 3 717 4,91 



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  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  6 200 6 174 6 215 8,21 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  6 200 6 174 6 215 8,21 
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Tabele Dodatkowe 



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



GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy w tys. 
zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



Grupa Asseco Poland S.A. 1 403 1,85 
Grupa PZU S.A. 8 630 11,40 
 



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



WZ1122 (PL0000109377) 3 718 4,91 
 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 75 714 120 095 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 730 12 228 
2. Należności 525 3 583 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 73 459 104 284 
- dłużne papiery wartościowe 6 215 19 310 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 537 847 
III. Aktywa netto (I-II) 75 177 119 248 
IV. Kapitał subfunduszu 89 224 123 991 
1. Kapitał wpłacony 182 104 143 369 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -92 880 -19 378 
V. Dochody zatrzymane -5 591 -351 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 4 247 4 301 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 838 -4 652 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -8 456 -4 392 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 75 177 119 248 
 



Liczba jednostek uczestnictwa 929 738,7143 1 250 041,0799 
Kategoria O 929 738,7143 1 250 041,0799 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria O 80,86 95,40 



 



Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł poza liczbą jednostek uczestnictwa oraz wartością aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 
 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2019 - 
31.12.2019 



01.01.2019 - 
30.06.2019 



I. Przychody z lokat 213 3 091 789 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 154 2 915 707 
2. Przychody odsetkowe 57 172 80 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 0 
4. Pozostałe 2 4 2 
II. Koszty subfunduszu 267 669 332 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 184 541 262 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 34 59 29 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 14 18 11 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 6 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 0 
12. Pozostałe 29 51 30 
prowadzenie rejestru uczestników 17 38 19 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 267 669 332 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -54 2 422 457 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -9 250 -4 278 2 552 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -5 186 -4 234 -570 
- z tytułu różnic kursowych 0 0 0 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 
tym: -4 064 -44 3 122 



- z tytułu różnic kursowych 0 0 0 
VII. Wynik z operacji -9 304 -1 856 3 009 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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    
Kategoria O -10,01 -1,48 2,75 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  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 119 248 100 438 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -9 304 -1 856 
a) przychody z lokat netto -54 2 422 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 186 -4 234 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -4 064 -44 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -9 304 -1 856 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: -34 767 20 666 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 38 735 39 612 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -73 502 -18 946 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -44 071 18 810 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 75 177 119 248 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 73 734 108 149 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 495 070,2153 411 611,5689 
Kategoria O 495 070,2153 411 611,5689 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 815 372,5809 195 369,8824 
Kategoria O 815 372,5809 195 369,8824 
c) saldo zmian -320 302,3656 216 241,6865 
Kategoria O -320 302,3656 216 241,6865 
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w 
tym:   



a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 944 940,3928 1 449 870,1775 
Kategoria O 1 944 940,3928 1 449 870,1775 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 015 201,6785 199 829,0976 
Kategoria O 1 015 201,6785 199 829,0976 
c) saldo zmian 929 738,7143 1 250 041,0799 
Kategoria O 929 738,7143 1 250 041,0799 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 929 738,7143 1 250 041,0799 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 95,40 97,15 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 80,86 95,40 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O -15,24 -1,80 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Akcji Polskich na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 11 z 24 



4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 62,98 91,39 
- data wyceny 2020-03-12 2019-08-28 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 97,50 102,77 
- data wyceny 2020-01-13 2019-04-03 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 80,86 95,40 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów 
netto (w skali roku), w tym: 0,73 0,62 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,09 0,05 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,04 0,02 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu 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 Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa ujmuje się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 
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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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 1 342 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 112 0 
Z tytułu dywidendy 22 3 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 391 2 238 
z tytułu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczeń 391 2 238 
Razem 525 3 583 
 



 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 475 755 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 1 17 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 3 0 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 13 11 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 45 64 
z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 31 49 
Razem 537 847 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   1 730  12 228 



Bank Pekao S.A. PLN 1 730 1 730 12 228 12 228 
 



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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    3 369  3 272 



- PLN 3 368 3 368 3 269 3 269 
- USD 0 1 1 3 
 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 6 215 8,21% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 215 8,21% 
- dłużne instrumenty 6 215 8,21% 
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 subfunduszu 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: 6 215 8,21% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 215 8,21% 
- dłużne instrumenty 6 215 8,21% 
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 Subfunduszu 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: 19 310 16,08% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 310 16,08% 
- dłużne instrumenty 19 310 16,08% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 8 033 6,69% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 033 6,69% 
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- dłużne instrumenty 8 033 6,69% 
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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 8 470 11,18% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 730 2,28% 
Należności 525 0,69% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 215 8,21% 
- dłużne instrumenty 6 215 8,21% 
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 6 215 8,21% 
Dłużne papiery wartościowe 6 215 8,21% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 35 121 29,24% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 12 228 10,18% 
Należności 3 583 2,98% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 310 16,08% 
- dłużne instrumenty 19 310 16,08% 
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 19 310 16,08% 
Dłużne papiery wartościowe 19 310 16,08% 
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Bank Pekao S.A. 12 228 10,18% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 12 228 10,18% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzień 30 czerwca 2020 r. Na dzień 30 czerwca 
2020 r. Subfundusz nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem walutowym. 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2019 r. Na dzień 31 grudnia 
2019 r. Subfundusz  nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem walutowym. 
Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Nie dotyczy 



Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 
Nie dotyczy 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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.       



Nie dotyczy 



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) 
Terminy i warunki 



przyszłych strumieni 
pieniężnych 



Kwota będąca 
podstawą przyszłych 
płatności (w tys. zł) 



Data zapadalności 



Pozycja długa MIDWIG INDEX FUT Mar20 
(PL0GF0018713) 



MIDWIG INDEX FUT 
Mar20 sprawne zarządzanie portfelem 59 



Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Główny 
Rynek GPW 



Nie dotyczy 2020-03-20 



Pozycja długa WIG20 INDEX FUT   MAR20 
(PL0GF0017954) KRSH0 sprawne zarządzanie portfelem 75 



Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Główny 
Rynek GPW 



Nie dotyczy 2020-03-20 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  73 459  104 284 



PLN 73 459 73 459 104 281 104 284 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  0  0 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  1 730  12 228 



PLN 1 730 1 730 12 228 12 228 



Należności  525  3 583 



PLN 525 525 3 583 3 583 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  537  847 



PLN 537 537 847 847 
 



Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Nie dotyczy 



Dodatnie różnice kursowe: 
Nie dotyczy 



Ujemne różnice kursowe: 
Nie dotyczy
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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: -5 186 -4 234 -570 
- dłużne papiery wartościowe 23 0 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -5 186 -4 234 -570 
 



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: -4 064 -44 3 122 
- dłużne papiery wartościowe -2 4 -24 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -4 064 -44 3 122 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



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 184 541 262 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 31.12.2018 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 119 248 100 438 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 95,40 97,15 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Akcje Polskie 



 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2.  Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na 



ryzyko rynkowe (w szczególności ryzyko cen akcji). W okresie sprawozdawczym ryzyko 



rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) utrzymywało się poniżej 



przyjętego limitu 200% WAN. 



Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów płynnych utrzymywał się w 



przedziale 96% do 97%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny. 



 











Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI 



obliczona zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym 



trzykrotnie wartości jego aktywów netto. 



 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 
b) pomiar i ocena; 
c) monitorowanie i kontrolowanie; 
d) raportowanie; 
e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 











Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu m. in. 



zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane instrumenty 



pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i kredyty. 



Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na koniec okresu 



sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z rozporządzeniem 



Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 



r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 



zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 100% Wartości Aktywów Netto 



oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 100% Wartości Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Akcje Polskie 
(„Subfundusz”) wydzielonego w 
ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Akcje Polskie („Subfundusz”) 



potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym w szczególności aktywów 



zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz 



pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu 



Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r.są zgodne ze stanem 



faktycznym. 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Akcji Rynków Rozwiniętych wydzielonego w ramach inPZU 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Akcji Rynków Rozwiniętych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 90 240 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 95 087 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 



(-) 4 692 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto 
V. Noty objaśniające 
VI. Informację dodatkową 



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 74 907 83 119 85,84 77 508 90 001 71,61 
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 46 29 0,03 46 22 0,02 
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Dłużne papiery wartościowe 4 432 4 500 4,65 9 881 9 994 7,95 
Instrumenty pochodne 0 4 0,00 0 1 321 1,05 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 2 551 2 588 2,67 7 617 8 165 6,50 



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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 81 936 90 240 93,19 95 052 109 503 87,13 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz na dzień bilansowy. 
 



AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 



3i Group PLC (GB00B1YW4409) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 512 Wielka Brytania 26 21 0,02 



3M Co (US88579Y1010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 219 186 0,19 



a2 Milk Co Ltd (NZATME0002S8) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 2 000 Nowa Zelandia 73 102 0,11 



ABB Ltd (CH0012221716) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 1 000 Szwajcaria 79 89 0,09 



ABBOTT LABORATOR (US0028241000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 850 Stany Zjednoczone 195 309 0,32 



AbbVie Inc (US00287Y1091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 958 Stany Zjednoczone 406 374 0,39 



Accenture PLC (IE00B4BNMY34) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 320 Irlandia 251 274 0,28 



Activision Blizzard Inc (US00507V1098) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 675 Stany Zjednoczone 197 204 0,21 



adidas AG (DE000A1EWWW0) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 120 Niemcy 105 125 0,13 



Adobe Systems Inc (US00724F1012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 246 433 0,45 



Advanced Micro Devices Inc (US0079031078) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 600 Stany Zjednoczone 68 126 0,13 



Advantest Corp (JP3122400009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 190 Japonia 40 43 0,04 



Aena SME SA (ES0105046009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 50 Hiszpania 37 27 0,03 



Aeon Co Ltd (JP3388200002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 45 46 0,05 



AES Corp/VA (US00130H1059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 500 Stany Zjednoczone 82 87 0,09 



Aflac Inc (US0010551028) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 49 43 0,04 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 4 z 65 



Agilent Technologies Inc (US00846U1016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 136 Stany Zjednoczone 34 48 0,05 



Air Liquide SA (FR0000120073) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 249 Francja 100 143 0,15 



Air Products & Chemicals Inc. (US0091581068) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 140 Stany Zjednoczone 83 135 0,14 



Airbus SE (NL0000235190) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 315 Holandia 134 89 0,09 



Akamai Technologies Inc (US00971T1016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 80 85 0,09 



Akzo Nobel NV (NL0013267909) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 200 Holandia 65 71 0,07 



Alcon Inc (CH0432492467) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 228 Szwajcaria 28 52 0,05 



ALEXION PHARMACE (US0153511094) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 72 67 0,07 



Alimentation Couche-Tard Inc (CA01626P4033) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 1 000 Kanada 88 124 0,13 



Allianz SE (DE0008404005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 230 Niemcy 186 187 0,19 



Allstate Corp/The (US0200021014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 84 77 0,08 



Alphabet Inc (US02079K1079) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 166 Stany Zjednoczone 744 934 0,97 



Alphabet Inc (US02079K3059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 159 Stany Zjednoczone 701 899 0,93 



AltaGas Ltd (CA0213611001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 402 Kanada 24 18 0,02 



Altria Group Inc (US02209S1033) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 984 Stany Zjednoczone 194 154 0,16 



Amadeus IT Group SA (ES0109067019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 250 Hiszpania 78 52 0,05 



Amazon.com Inc (US0231351067) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 215 Stany Zjednoczone 1 405 2 361 2,44 



Amcor PLC (JE00BJ1F3079) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 2 000 Wielka Brytania 79 81 0,08 



American Electric Power Co Inc (US0255371017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 91 95 0,10 
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American Express Co (US0258161092) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 408 Stany Zjednoczone 150 155 0,16 



American International Group I (US0268747849) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 000 Stany Zjednoczone 196 124 0,13 



American Tower Corp (US03027X1000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 205 Stany Zjednoczone 103 211 0,22 



American Water Works Co Inc (US0304201033) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 44 61 0,06 



Ameriprise Financial Inc (US03076C1062) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 90 90 0,09 



AMGEN (US0311621009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 290 Stany Zjednoczone 193 272 0,28 



Amphenol Corp (US0320951017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 69 76 0,08 



Analog Devices Inc (US0326541051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 230 Stany Zjednoczone 78 112 0,12 



Anglo American PLC (GB00B1XZS820) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 700 Wielka Brytania 57 64 0,07 



Anheuser-Busch InBev SA/NV (BE0974293251) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Brussels 500 Belgia 174 98 0,10 



ANSYS Inc (US03662Q1058) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 70 Stany Zjednoczone 73 81 0,08 



Anthem Inc (US0367521038) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 175 Stany Zjednoczone 181 183 0,19 



Aon PLC (IE00BLP1HW54) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 199 Wielka Brytania 123 153 0,16 



Apple Inc (US0378331005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 2 310 Stany Zjednoczone 1 801 3 355 3,47 



APPLIED MATERIALS (US0382221051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 348 Stany Zjednoczone 46 84 0,09 



Aptiv PLC (JE00B783TY65) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 170 Irlandia 50 53 0,05 



Archer-Daniels-Midland Co (US0394831020) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 600 Stany Zjednoczone 93 95 0,10 



Aristocrat Leisure Ltd (AU000000ALL7) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 700 Australia 54 49 0,05 



Arthur J Gallagher & Co (US3635761097) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 75 78 0,08 
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Asahi Kasei Corp (JP3111200006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 368 Japonia 55 44 0,05 



Ashtead Group PLC (GB0000536739) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 600 Wielka Brytania 77 80 0,08 



ASML Holding NV (NL0010273215) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 213 Polska 177 311 0,32 



Assa Abloy AB (SE0007100581) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 800 Szwecja 57 64 0,07 



Assicurazioni Generali SpA (IT0000062072) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 969 Włochy 63 58 0,06 



Astellas Pharma Inc (JP3942400007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 000 Japonia 64 67 0,07 



ASTRAZENECA PLC (GB0009895292) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 660 Wielka Brytania 211 272 0,28 



Atlas Copco AB (SE0011166610) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 600 Szwecja 90 101 0,10 



Atmos Energy Corp (US0495601058) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 17 20 0,02 



AT&T Inc (US00206R1023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 3 698 Stany Zjednoczone 453 445 0,46 



Australia & New Zealand Bankin (AU000000ANZ3) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 2 000 Australia 139 102 0,11 



Autodesk Inc (US0527691069) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 180 Stany Zjednoczone 100 171 0,18 



Automatic Data Processing Inc (US0530151036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 280 Stany Zjednoczone 150 166 0,17 



AutoZone Inc (US0533321024) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 20 Stany Zjednoczone 67 90 0,09 



AXA SA (FR0000120628) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 1 300 Francja 125 108 0,11 



BAE Systems PLC (GB0002634946) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 2 407 Wielka Brytania 76 57 0,06 



Ball Corp (US0584981064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 35 55 0,06 



Banco Bilbao Vizcaya Argentari (ES0113211835) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 3 000 Hiszpania 63 41 0,04 



Bandai Namco Holdings Inc (JP3778630008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 45 42 0,04 
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Bank of America Corp (US0605051046) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 4 634 Stany Zjednoczone 564 438 0,45 



Bank of Montreal (CA0636711016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 331 Kanada 93 70 0,07 



Bank of New York Mellon Corp/T (US0640581007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 700 Stany Zjednoczone 127 108 0,11 



Bank of Nova Scotia/The (CA0641491075) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 715 Kanada 134 117 0,12 



Barclays PLC (GB0031348658) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 13 764 Wielka Brytania 111 77 0,08 



Barratt Developments PLC (GB0000811801) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 000 Wielka Brytania 25 24 0,02 



BARRICK GOLD (CA0679011084) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 700 Kanada 51 74 0,08 



BASF SE (DE000BASF111) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 600 Niemcy 149 134 0,14 



BAXTER (US0718131099) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 100 120 0,12 



BAYER AG (DE000BAY0017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 570 Niemcy 223 167 0,17 



Bayerische Motoren Werke AG (DE0005190003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 121 Niemcy 39 31 0,03 



Becton Dickinson and Co (US0758871091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 143 143 0,15 



Berkshire Hathaway Inc (US0846707026) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 680 Stany Zjednoczone 486 483 0,50 



Best Buy Co Inc (US0865161014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 66 69 0,07 



BHP Billiton Ltd (AU000000BHP4) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 1 640 Australia 154 160 0,17 



BHP Group PLC (GB00BH0P3Z91) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 700 Australia 134 137 0,14 



BIOGEN IDEC (US09062X1037) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 80 Stany Zjednoczone 105 85 0,09 



BIOMARIN PHARM (US09061G1013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 175 Stany Zjednoczone 75 86 0,09 



BioMerieux (FR0013280286) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 100 Francja 31 55 0,06 
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BlackRock Inc (US09247X1019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 78 Stany Zjednoczone 123 169 0,17 



Blackstone Group Inc/The (US09260D1072) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 500 Stany Zjednoczone 103 113 0,12 



BNP PARIBAS (FR0000131104) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 900 Francja 213 142 0,15 



BOEING CO (US0970231058) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 294 Stany Zjednoczone 391 215 0,22 



Boliden AB (SE0012455673) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 400 Szwecja 39 36 0,04 



Booking Holdings Inc (US09857L1089) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 25 Stany Zjednoczone 182 158 0,16 



BorgWarner Inc (US0997241064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 130 Stany Zjednoczone 20 18 0,02 



BOSTON SCIENTIFIC CORP (US1011371077) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 000 Stany Zjednoczone 142 140 0,14 



BP PLC (GB0007980591) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 12 151 Wielka Brytania 304 182 0,19 



Bridgestone Corp (JP3830800003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 750 Japonia 98 96 0,10 



BRISTOL MYERS (US1101221083) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 024 Stany Zjednoczone 218 240 0,25 



Bristol-Myers Squibb Co PDD (US1101221570) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 439 Stany Zjednoczone 0 6 0,01 



British American Tobacco PLC (GB0002875804) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 100 Wielka Brytania 207 167 0,17 



Broadcom Inc (US11135F1012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 175 251 0,26 



Brookfield Asset Management In (CA1125851040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 700 Kanada 88 91 0,09 



BT Group PLC (GB0030913577) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 5 847 Wielka Brytania 70 33 0,03 



Cadence Design Systems Inc (US1273871087) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 220 Stany Zjednoczone 70 84 0,09 



Canadian Imperial Bank of Comm (CA1360691010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 300 Kanada 98 79 0,08 



Canadian National Railway Co (CA1363751027) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 350 Kanada 108 122 0,13 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 9 z 65 



Canadian Natural Resources Ltd (CA1363851017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 1 000 Kanada 113 68 0,07 



Canadian Pacific Railway Ltd (CA13645T1003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 120 Kanada 82 121 0,12 



Canon Inc (JP3242800005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 700 Japonia 87 55 0,06 



Capgemini SE (FR0000125338) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 100 Francja 45 46 0,05 



Capital One Financial Corp (US14040H1059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 272 Stany Zjednoczone 95 68 0,07 



Carrier Global Corp (US14448C1045) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 409 Stany Zjednoczone 0 36 0,04 



Caterpillar Inc (US1491231015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 384 Stany Zjednoczone 221 193 0,20 



CBRE Group Inc (US12504L1098) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 17 18 0,02 



CDW Corp/DE (US12514G1085) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 42 Stany Zjednoczone 14 19 0,02 



Centene Corp (US15135B1017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 82 101 0,10 



Central Japan Railway Co (JP3566800003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 74 Japonia 53 46 0,05 



CenturyLink Inc (US1567001060) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 600 Stany Zjednoczone 40 24 0,02 



CERNER CORPORATI (US1567821046) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 256 Stany Zjednoczone 61 70 0,07 



CGI Inc. (CA12532H1047) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 275 Kanada 64 68 0,07 



Charles Schwab Corp/The (US8085131055) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 800 Stany Zjednoczone 147 107 0,11 



Charter Communications Inc (US16119P1084) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 99 Stany Zjednoczone 129 201 0,21 



Check Point Software Technolog (IL0010824113) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Izrael 86 86 0,09 



Chevron Corp (US1667641005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 996 Stany Zjednoczone 423 354 0,37 



Chipotle Mexican Grill Inc (US1696561059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 20 Stany Zjednoczone 81 84 0,09 
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Chocoladefabriken Lindt & Spru (CH0010570767) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 3 Szwajcaria 103 98 0,10 



Chubb Ltd (CH0044328745) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 270 Szwajcaria 133 136 0,14 



Chubu Electric Power Co Inc (JP3526600006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 35 30 0,03 



Chugai Pharmaceutical Co Ltd (JP3519400000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 390 Japonia 56 83 0,09 



Cie Financiere Richemont SA (CH0210483332) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 400 Francja 138 101 0,10 



Cie Generale des Etablissement (FR0000121261) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 120 Francja 51 49 0,05 



CIGNA CORPORATION ORDSHR (US1255231003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 257 Stany Zjednoczone 252 192 0,20 



Cintas Corp (US1729081059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 75 Stany Zjednoczone 78 80 0,08 



Cisco Systems Inc (US17275R1023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 2 400 Stany Zjednoczone 382 446 0,46 



Citigroup Inc (US1729674242) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 300 Stany Zjednoczone 290 264 0,27 



Clorox Co/The (US1890541097) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 80 Stany Zjednoczone 65 70 0,07 



CME Group Inc (US12572Q1058) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 211 Stany Zjednoczone 168 137 0,14 



CNH Industrial NV (NL0010545661) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 1 500 Wielka Brytania 67 42 0,04 



Coca-Cola Co/The (US1912161007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 2 213 Stany Zjednoczone 410 394 0,41 



Cognizant Technology Solutions (US1924461023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 60 57 0,06 



Coles Group Ltd (AU0000030678) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 1 500 Australia 57 70 0,07 



Colgate-Palmolive Co (US1941621039) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 506 Stany Zjednoczone 134 148 0,15 



Comcast Corp (US20030N1019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 2 708 Stany Zjednoczone 347 420 0,43 



Commonwealth Bank of Australia (AU000000CBA7) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 695 Australia 134 132 0,14 
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Compass Group PLC (GB00BD6K4575) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 300 Wielka Brytania 105 71 0,07 



ConocoPhillips (US20825C1045) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 700 Stany Zjednoczone 142 117 0,12 



Consolidated Edison Inc (US2091151041) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 64 57 0,06 



Constellation Brands Inc (US21036P1084) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 81 Stany Zjednoczone 53 56 0,06 



Constellation Software Inc/Can (CA21037X1006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 16 Kanada 38 71 0,07 



Continental AG (DE0005439004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 80 Niemcy 49 31 0,03 



Corning Inc (US2193501051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 490 Stany Zjednoczone 64 51 0,05 



Corteva Inc (US22052L1044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 513 Stany Zjednoczone 39 55 0,06 



CoStar Group Inc (US22160N1090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 20 Stany Zjednoczone 54 57 0,06 



Costco Wholesale Corp (US22160K1051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 220 Stany Zjednoczone 213 266 0,27 



Credit Suisse Group AG (CH0012138530) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 2 500 Szwajcaria 126 102 0,11 



CRH PLC (IE0001827041) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Irish Stock Exchange 365 Irlandia 49 50 0,05 



Crown Castle International Cor (US22822V1017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 163 233 0,24 



CSL Ltd (AU000000CSL8) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 260 Australia 147 203 0,21 



CSX Corp (US1264081035) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 475 Stany Zjednoczone 130 132 0,14 



Cummins Inc (US2310211063) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 90 Stany Zjednoczone 48 62 0,06 



CVS Health Corp (US1266501006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 673 Stany Zjednoczone 160 174 0,18 



Dai-ichi Life Holdings Inc (JP3476480003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 700 Japonia 37 33 0,03 



Daiichi Sankyo Co Ltd (JP3475350009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 277 Japonia 65 90 0,09 
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Daikin Industries Ltd (JP3481800005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 190 Japonia 97 122 0,13 



Daimler AG (DE0007100000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 467 Niemcy 135 75 0,08 



Daiwa House Industry Co Ltd (JP3505000004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 400 Japonia 43 38 0,04 



Danaher Corp (US2358511028) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 139 246 0,25 



Danone SA (FR0000120644) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 400 Francja 110 110 0,11 



Danske Bank A/S (DK0010274414) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 500 Dania 40 26 0,03 



Dassault Systemes SE (FR0000130650) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 50 Francja 29 34 0,04 



DEERE & CO (US2441991054) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 173 Stany Zjednoczone 101 108 0,11 



Dell Technologies Inc (US24703L2025) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 270 Stany Zjednoczone 60 59 0,06 



Delta Air Lines Inc (US2473617023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 32 17 0,02 



Denso Corp (JP3551500006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 400 Japonia 69 62 0,06 



Dentsu Inc (JP3551520004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 400 Japonia 65 38 0,04 



Deutsche Boerse AG (DE0005810055) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 150 Niemcy 73 108 0,11 



Deutsche Post AG (DE0005552004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 620 Niemcy 81 90 0,09 



Deutsche Telekom AG (DE0005557508) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 2 000 Niemcy 114 133 0,14 



Deutsche Wohnen SE (DE000A0HN5C6) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 250 Niemcy 45 45 0,05 



DexCom Inc (US2521311074) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 51 81 0,08 



Diageo PLC (GB0002374006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 519 Wielka Brytania 207 199 0,21 



DNB ASA (NO0010031479) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Oslo Stock Exchange 600 Norwegia 44 31 0,03 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 13 z 65 



DocuSign Inc (US2561631068) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 67 69 0,07 



Dollar General Corp (US2566771059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 154 Stany Zjednoczone 60 117 0,12 



Dollarama Inc (CA25675T1075) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 300 Kanada 34 39 0,04 



Dominion Energy Inc (US25746U1097) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 513 Stany Zjednoczone 123 166 0,17 



Dow Inc (US2605571031) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 513 Stany Zjednoczone 235 83 0,09 



DR Horton Inc (US23331A1097) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 500 Stany Zjednoczone 71 110 0,11 



DSV PANALPINA A/S (DK0060079531) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 150 Dania 64 73 0,08 



DTE Energy Co (US2333311072) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 220 Stany Zjednoczone 94 94 0,10 



Duke Energy Corp (US26441C2044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 450 Stany Zjednoczone 132 143 0,15 



DuPont de Nemours Inc (US26614N1028) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 513 Stany Zjednoczone 78 108 0,11 



East Japan Railway Co (JP3783600004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 171 Japonia 59 47 0,05 



Eaton Corp PLC (IE00B8KQN827) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Irlandia 83 104 0,11 



eBay Inc (US2786421030) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 598 Stany Zjednoczone 64 125 0,13 



Ecolab Inc (US2788651006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Chicago Stock Exchange 160 Stany Zjednoczone 92 127 0,13 



EDP - Energias de Portugal SA (PTEDP0AM0009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Lisbon 1 600 Portugalia 21 30 0,03 



EDWARDS LIFESCIE (US28176E1082) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 288 Stany Zjednoczone 67 79 0,08 



Eisai Co Ltd (JP3160400002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 183 Japonia 56 58 0,06 



Electronic Arts Inc (US2855121099) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 99 105 0,11 



ELI LILLY (US5324571083) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 476 Stany Zjednoczone 223 311 0,32 
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Emera Inc (CA2908761018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 400 Kanada 65 62 0,06 



Emerson Electric Co (US2910111044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 93 86 0,09 



Enbridge Inc (CA29250N1050) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 1 100 Kanada 136 132 0,14 



Enel SpA (IT0003128367) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 5 159 Włochy 104 177 0,18 



Engie SA (FR0010208488) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 1 402 Francja 83 69 0,07 



Eni SpA (IT0003132476) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 2 200 Włochy 114 83 0,09 



EOG Resources Inc (US26875P1012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 134 60 0,06 



E.ON SE (DE000ENAG999) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 2 000 Niemcy 74 89 0,09 



Equinor ASA (NO0010096985) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Oslo Stock Exchange 700 Norwegia 70 39 0,04 



ERSTE GROUP BANK (AT0000652011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Vienna Stock Exchange 300 Austria 47 28 0,03 



Essilorluxottica (FR0000121667) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 180 Francja 86 92 0,10 



Essity AB (SE0009922164) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 400 Szwecja 44 51 0,05 



Estee Lauder Cos Inc/The (US5184391044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 140 Stany Zjednoczone 75 105 0,11 



Eversource Energy (US30040W1080) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 89 83 0,09 



Exelon Corp (US30161N1019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 65 58 0,06 



Expedia Group Inc (US30212P3038) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 25 16 0,02 



Experian PLC (GB00B19NLV48) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 600 Wielka Brytania 54 83 0,09 



Exxon Mobil Corp (US30231G1022) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 2 318 Stany Zjednoczone 594 413 0,43 



Facebook Inc (US30303M1027) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 1 221 Stany Zjednoczone 724 1 104 1,14 
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FANUC Corp (JP3802400006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 155 Japonia 119 110 0,11 



Fast Retailing Co Ltd (JP3802300008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 30 Japonia 60 68 0,07 



Fastenal Co (US3119001044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 829 Stany Zjednoczone 79 141 0,15 



FedEx Corp (US31428X1063) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 185 Stany Zjednoczone 133 103 0,11 



Ferguson PLC (JE00BJVNSS43) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 250 Szwajcaria 66 81 0,08 



Ferrari NV (NL0011585146) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 80 Włochy 47 54 0,06 



Ferrovial SA (ES0118900010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 319 Hiszpania 33 34 0,04 



Fiat Chrysler Automobiles NV (NL0010877643) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 800 Wielka Brytania 46 32 0,03 



Fidelity National Information (US31620M1062) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 389 Stany Zjednoczone 170 208 0,21 



Fifth Third Bancorp (US3167731005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 420 Stany Zjednoczone 41 32 0,03 



First Republic Bank/CA (US33616C1009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 82 84 0,09 



FirstEnergy Corp (US3379321074) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 67 62 0,06 



Fiserv Inc (US3377381088) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 104 136 0,14 



FleetCor Technologies Inc (US3390411052) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 80 Stany Zjednoczone 79 80 0,08 



Flutter Entertainment PLC (IE00BWT6H894) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 90 Irlandia 47 47 0,05 



Ford Motor Co (US3453708600) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 2 715 Stany Zjednoczone 101 66 0,07 



Fortescue Metals Group Ltd (AU000000FMG4) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 1 250 Australia 52 47 0,05 



Fortinet Inc (US34959E1091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 56 55 0,06 



Fortis Inc (CA3495531079) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 272 Kanada 36 41 0,04 
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Fortive Corp (US34959J1088) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 390 Stany Zjednoczone 115 105 0,11 



Fox Corporation (US35137L1052) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 31 21 0,02 



Fox Corporation (US35137L2043) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 93 Stany Zjednoczone 16 10 0,01 



Franco-Nevada Corp (CA3518581051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 200 Kanada 49 110 0,11 



Freeport-McMoRan Inc (US35671D8570) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 000 Stany Zjednoczone 48 46 0,05 



Fresenius SE & Co KGaA (DE0005785604) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 270 Niemcy 77 53 0,05 



FUJIFILM Holdings Corp (JP3814000000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 250 Japonia 50 43 0,04 



Fujitsu Ltd (JP3818000006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 160 Japonia 43 75 0,08 



Galp Energia SGPS SA (PTGAL0AM0009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Lisbon 300 Portugalia 18 14 0,01 



Geberit AG (CH0030170408) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 40 Szwajcaria 58 79 0,08 



General Dynamics Corp (US3695501086) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 130 119 0,12 



General Electric Co (US3696041033) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 4 000 Stany Zjednoczone 209 109 0,11 



General Mills Inc (US3703341046) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 49 61 0,06 



General Motors Co (US37045V1008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 42 30 0,03 



Genmab A/S (DK0010272202) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 40 Dania 47 53 0,05 



Genuine Parts Co (US3724601055) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 49 42 0,04 



Getlink SE (FR0010533075) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 1 000 Francja 68 57 0,06 



GILEAD SCI (US3755581036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 750 Stany Zjednoczone 195 230 0,24 



Givaudan SA (CH0010645932) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 5 Szwajcaria 64 74 0,08 
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GlaxoSmithKline PLC (GB0009252882) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 2 527 Wielka Brytania 190 202 0,21 



Glencore PLC (JE00B4T3BW64) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 6 287 Szwajcaria 95 53 0,05 



Global Payments Inc (US37940X1028) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 160 Stany Zjednoczone 130 108 0,11 



Goldman Sachs Group Inc/The (US38141G1040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Wielka Brytania 130 118 0,12 



Grifols S.A. (ES0171996087) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 300 Hiszpania 35 36 0,04 



Halma PLC (GB0004052071) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 500 Wielka Brytania 56 56 0,06 



Hankyu Hanshin Holdings Inc (JP3774200004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 275 Japonia 41 37 0,04 



Hasbro Inc (US4180561072) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 71 60 0,06 



HCA Healthcare Inc (US40412C1018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 55 58 0,06 



HeidelbergCement AG (DE0006047004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 200 Niemcy 55 42 0,04 



Heineken NV (NL0000009165) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 200 Holandia 82 73 0,08 



Henkel AG & Co KGaA (DE0006048432) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 150 Niemcy 63 56 0,06 



Hennes & Mauritz AB (SE0000106270) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 800 Szwecja 54 46 0,05 



Hermes International (FR0000052292) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 25 Francja 82 83 0,09 



Hershey Co/The (US4278661081) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 80 Stany Zjednoczone 48 41 0,04 



Hewlett Packard Enterprise Co (US42824C1099) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 500 Stany Zjednoczone 29 19 0,02 



Hilton Worldwide Holdings Inc (US43300A2033) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 88 73 0,08 



Hitachi Ltd (JP3788600009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 456 Japonia 58 57 0,06 



Home Depot Inc/The (US4370761029) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 565 Stany Zjednoczone 437 563 0,58 
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Honda Motor Co Ltd (JP3854600008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 943 Japonia 98 96 0,10 



Honeywell International Inc (US4385161066) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 377 Stany Zjednoczone 197 217 0,22 



Hoya Corp (JP3837800006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 42 76 0,08 



HP Inc (US40434L1052) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 000 Stany Zjednoczone 92 69 0,07 



HSBC Holdings PLC (GB0005405286) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Hong Kong Stock 
Exchange 12 979 Wielka Brytania 346 241 0,25 



Humana Inc (US4448591028) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 81 Stany Zjednoczone 97 125 0,13 



IAC/InterActiveCorp (US44919P5089) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 44 64 0,07 



Iberdrola SA (ES0144580Y14) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 4 095 Hiszpania 124 189 0,20 



IDEXX Laboratories Inc (US45168D1046) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 80 Stany Zjednoczone 85 105 0,11 



IHS Markit Ltd (BMG475671050) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 370 Wielka Brytania 69 111 0,11 



Illinois Tool Works Inc (US4523081093) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 239 Stany Zjednoczone 135 166 0,17 



ILLUMINA INC (US4523271090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 119 147 0,15 



Industria de Diseno Textil SA (ES0148396007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 600 Hiszpania 64 63 0,07 



INFINEOH TECHNOLOGIES (DE0006231004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 700 Niemcy 53 65 0,07 



ING Groep NV (NL0011821202) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 2 000 Holandia 91 55 0,06 



Ingersoll Rand Inc (US45687V1061) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 132 Irlandia 62 15 0,02 



Intel Corp (US4581401001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 2 157 Stany Zjednoczone 498 514 0,53 



Intercontinental Exchange Inc (US45866F1049) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 280 Stany Zjednoczone 104 102 0,11 



InterContinental Hotels Group (GB00BHJYC057) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 62 Wielka Brytania 15 11 0,01 
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International Business Machine (US4592001014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 500 Stany Zjednoczone 258 240 0,25 



International Paper Co (US4601461035) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 483 Stany Zjednoczone 76 68 0,07 



Intesa Sanpaolo SpA (IT0000072618) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 10 000 Włochy 85 76 0,08 



Intuit Inc (US4612021034) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 128 177 0,18 



Intuitive Surgical Inc (US46120E6023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 65 Stany Zjednoczone 134 147 0,15 



Investor AB (SE0000107419) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 400 Szwecja 64 84 0,09 



IQVIA Holdings Inc (US46266C1053) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 46 56 0,06 



ITOCHU Corp (JP3143600009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 800 Japonia 54 69 0,07 



Jacobs Engineering Group Inc (US4698141078) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 15 17 0,02 



Japan Exchange Group Inc (JP3183200009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 450 Japonia 38 41 0,04 



Japan Tobacco Inc (JP3726800000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 741 Japonia 70 55 0,06 



Johnson Controls International (IE00BY7QL619) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 812 Irlandia 104 110 0,11 



JOHNSON&JOHNSON (US4781601046) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 357 Stany Zjednoczone 672 760 0,79 



JPMorgan Chase & Co (US46625H1005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 571 Stany Zjednoczone 627 588 0,61 



JXTG Holdings Inc (JP3386450005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 2 200 Japonia 45 31 0,03 



Kao Corp (JP3205800000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 300 Japonia 89 95 0,10 



KBC Group NV (BE0003565737) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Brussels 200 Belgia 55 46 0,05 



KDDI Corp (JP3496400007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 087 Japonia 122 130 0,13 



Kering SA (FR0000121485) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 50 Francja 88 108 0,11 
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Kerry Group PLC (IE0004906560) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Irish Stock Exchange 60 Irlandia 31 30 0,03 



KeyCorp (US4932671088) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 400 Stany Zjednoczone 102 68 0,07 



Keyence Corp (JP3236200006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 110 Japonia 157 183 0,19 



Keysight Technologies Inc (US49338L1035) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 68 80 0,08 



Kikkoman Corp (JP3240400006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 45 38 0,04 



Kimberly-Clark Corp (US4943681035) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 88 113 0,12 



Kinder Morgan Inc/DE (US49456B1017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 200 Stany Zjednoczone 74 72 0,07 



Kintetsu Group Holdings Co Ltd (JP3260800002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 41 36 0,04 



Kirin Holdings Co Ltd (JP3258000003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 40 42 0,04 



KLA Corp (US4824801009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 80 93 0,10 



Komatsu Ltd (JP3304200003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 48 49 0,05 



Kone OYJ (FI0009013403) Aktywny rynek - rynek 
regulowany NASDAQ OMX Helsinki 350 Finlandia 70 96 0,10 



Koninklijke Ahold Delhaize NV (NL0011794037) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 500 Holandia 49 54 0,06 



Koninklijke DSM NV (NL0000009827) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 150 Holandia 76 83 0,09 



Koninklijke KPN NV (NL0000009082) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 5 000 Holandia 51 53 0,05 



Koninklijke Philips NV (NL0000009538) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 400 Holandia 63 74 0,08 



Kraft Heinz Co/The (US5007541064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 600 Stany Zjednoczone 122 76 0,08 



Kroger Co/The (US5010441013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 500 Stany Zjednoczone 65 67 0,07 



Kubota Corp (JP3266400005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 750 Japonia 42 45 0,05 
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Kyocera Corp (JP3249600002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 47 43 0,04 



L3Harris Technologies Inc (US5024311095) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 90 68 0,07 



LafargeHolcim Ltd (CH0012214059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 300 Szwajcaria 49 52 0,05 



Lam Research Corp (US5128071082) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 81 Stany Zjednoczone 52 104 0,11 



Lear Corporation (US5218652049) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 40 Stany Zjednoczone 21 17 0,02 



Legal & General Group PLC (GB0005603997) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 5 000 Wielka Brytania 79 54 0,06 



Legrand SA (FR0010307819) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 300 Francja 91 91 0,09 



Lennar Corp (US5260571048) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 206 Stany Zjednoczone 33 51 0,05 



Liberty Broadband Corp (US5303073051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 61 59 0,06 



Linde PLC (IE00BZ12WP82) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 294 Stany Zjednoczone 179 247 0,26 



Lloyds Banking Group PLC (GB0008706128) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 31 622 Wielka Brytania 85 48 0,05 



Lockheed Martin Corporation (US5398301094) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 185 218 0,23 



London Stock Exchange Group PL (GB00B0SWJX34) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 300 Wielka Brytania 78 122 0,13 



Lonza Group AG (CH0013841017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 50 Szwajcaria 60 105 0,11 



L'Oreal SA (FR0000120321) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 140 Francja 127 179 0,18 



Lowe's Cos Inc (US5486611073) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 170 215 0,22 



Lululemon Athletica Inc (US5500211090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 85 Kanada 97 106 0,11 



LVMH Moet Hennessy Louis Vuitt (FR0000121014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 154 Francja 212 269 0,28 



LyondellBasell Industries NV (NL0009434992) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Holandia 98 78 0,08 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 22 z 65 



M3 Inc (JP3435750009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 300 Japonia 43 51 0,05 



Macquarie Group Ltd (AU000000MQG1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 300 Australia 93 97 0,10 



Magna International Inc (CA5592224011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 250 Kanada 45 44 0,05 



Manulife Financial Corp (CA56501R1064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 1 784 Kanada 126 96 0,10 



Marathon Petroleum Corp (US56585A1025) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 63 52 0,05 



Marriott International Inc/MD (US5719032022) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 82 68 0,07 



Marsh & McLennan Cos Inc (US5717481023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 313 Stany Zjednoczone 110 134 0,14 



Marvell Technology Group Ltd (BMG5876H1051) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 700 Stany Zjednoczone 86 98 0,10 



Mastercard Inc (US57636Q1040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 470 Stany Zjednoczone 377 553 0,57 



McCormick & Co Inc/MD (US5797802064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 180 Stany Zjednoczone 100 129 0,13 



McDonald's Corp (US5801351017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 441 Stany Zjednoczone 297 324 0,33 



McKesson Corp (US58155Q1031) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 72 73 0,08 



Medtronic PLC (IE00BTN1Y115) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 676 Stany Zjednoczone 283 247 0,26 



MEIJI Holdings Co Ltd (JP3918000005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 63 Japonia 19 20 0,02 



MercadoLibre Inc (US58733R1023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 40 Stany Zjednoczone 95 157 0,16 



Merck & Co Inc (US58933Y1055) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 350 Stany Zjednoczone 356 416 0,43 



Merck KGaA (DE0006599905) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 100 Niemcy 42 46 0,05 



MetLife Inc (US59156R1086) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 650 Stany Zjednoczone 120 94 0,10 



Mettler-Toledo International I (US5926881054) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 25 Stany Zjednoczone 75 80 0,08 
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M&G PLC (GB00BKFB1C65) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 3 000 Wielka Brytania 39 25 0,03 



Microchip Technology Inc (US5950171042) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 59 63 0,07 



Micron Technology Inc (US5951121038) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 53 82 0,08 



Microsoft Corp (US5949181045) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 3 868 Stany Zjednoczone 1 810 3 134 3,24 



Mitsubishi Corp (JP3898400001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 904 Japonia 89 76 0,08 



Mitsubishi Electric Corp (JP3902400005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 200 Japonia 59 62 0,06 



Mitsubishi Estate Co Ltd (JP3899600005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 700 Japonia 42 41 0,04 



Mitsubishi Heavy Industries Lt (JP3900000005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 63 56 0,06 



Mitsubishi UFJ Financial Group (JP3902900004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 8 960 Japonia 189 140 0,14 



Mitsui & Co Ltd (JP3893600001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 000 Japonia 68 59 0,06 



Mitsui Fudosan Co Ltd (JP3893200000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 700 Japonia 65 49 0,05 



Mizuho Financial Group Inc (JP3885780001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 14 000 Japonia 70 68 0,07 



Mondelez International Inc (US6092071058) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 1 033 Stany Zjednoczone 152 210 0,22 



Monster Beverage Corp (US61174X1090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 260 Stany Zjednoczone 57 72 0,07 



Moody's Corp (US6153691059) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 110 Stany Zjednoczone 90 120 0,12 



Morgan Stanley (US6174464486) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 750 Wielka Brytania 143 144 0,15 



Mosaic Co/The (US61945C1036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 48 20 0,02 



Motorola Solutions Inc (US6200763075) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 45 56 0,06 



MS&AD Insurance Group Holdings (JP3890310000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 400 Japonia 46 44 0,05 
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MSCI Inc (US55354G1004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 65 Stany Zjednoczone 93 86 0,09 



MTU Aero Engines AG (DE000A0D9PT0) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 50 Niemcy 44 34 0,04 



Murata Manufacturing Co Ltd (JP3914400001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 300 Japonia 63 70 0,07 



Münchener Rückversicherungs-Gesellschaft 
(DE0008430026) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 70 Niemcy 57 72 0,07 



National Australia Bank Ltd (AU000000NAB4) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 1 000 Australia 65 50 0,05 



National Grid PLC (GB00BDR05C01) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 2 300 Wielka Brytania 92 111 0,11 



NEC Corp (JP3733000008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 250 Japonia 48 48 0,05 



Nestle SA (CH0038863350) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 1 550 Szwajcaria 516 679 0,70 



Netflix Inc (US64110L1061) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 212 Stany Zjednoczone 326 384 0,40 



Newcrest Mining Ltd (AU000000NCM7) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 700 Australia 47 60 0,06 



Newmont Mining Corp (US6516391066) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 350 Stany Zjednoczone 45 86 0,09 



Next PLC (GB0032089863) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 150 Wielka Brytania 51 36 0,04 



NextEra Energy Inc (US65339F1012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 248 Stany Zjednoczone 181 237 0,24 



Nidec Corp (JP3734800000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 300 Japonia 81 80 0,08 



NIKE Inc (US6541061031) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 716 Stany Zjednoczone 191 279 0,29 



Nintendo Co Ltd (JP3756600007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 80 Japonia 106 142 0,15 



Nippon Paint Holdings Co Ltd (JP3749400002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 54 58 0,06 



Nippon Steel Corp (JP3381000003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 089 Japonia 71 41 0,04 



Nippon Telegraph & Telephone C (JP3735400008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 800 Japonia 73 74 0,08 
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Nissan Motor Co Ltd (JP3672400003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 4 500 Japonia 71 66 0,07 



Nitori Holdings Co Ltd (JP3756100008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 100 Japonia 51 78 0,08 



Nitto Denko Corp (JP3684000007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 42 45 0,05 



NN Group NV (NL0010773842) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 450 Holandia 67 60 0,06 



Nokia OYJ (FI0009000681) Aktywny rynek - rynek 
regulowany NASDAQ OMX Helsinki 3 000 Finlandia 61 52 0,05 



Nomura Holdings Inc. (JP3762600009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 500 Japonia 27 27 0,03 



Nordea Bank Abp (FI4000297767) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 3 475 Finlandia 123 95 0,10 



Norfolk Southern Corp (US6558441084) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 195 Stany Zjednoczone 153 136 0,14 



Northrop Grumman Corp (US6668071029) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 103 122 0,13 



Novartis AG (CH0012005267) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 1 130 Szwajcaria 306 389 0,40 



Novo Nordisk A/S (DK0060534915) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 1 100 Dania 192 283 0,29 



Novozymes A/S (DK0060336014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 203 Dania 41 47 0,05 



NTT DOCOMO Inc (JP3165650007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 800 Japonia 91 85 0,09 



Nucor Corp (US6703461052) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 107 Stany Zjednoczone 25 18 0,02 



Nutrien Ltd (CA67077M1086) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 378 Kanada 58 48 0,05 



NVIDIA Corp (US67066G1040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 321 Stany Zjednoczone 295 485 0,50 



NXP Semiconductors NV (NL0009538784) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Holandia 85 91 0,09 



Obic Co Ltd (JP3173400007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 60 Japonia 41 42 0,04 



Occidental Petroleum Corp (US6745991058) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 567 Stany Zjednoczone 235 41 0,04 
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Okta Inc (US6792951054) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 130 Stany Zjednoczone 96 104 0,11 



Olympus Corp (JP3201200007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 750 Japonia 49 58 0,06 



Omron Corp (JP3197800000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 150 Japonia 40 40 0,04 



ONEOK Inc (US6826801036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 73 33 0,03 



Onex Corp (CA68272K1030) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 200 Kanada 48 36 0,04 



Oracle Corp (US68389X1054) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 350 Stany Zjednoczone 233 297 0,31 



Orange SA (FR0000133308) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 1 200 Francja 70 57 0,06 



O'Reilly Automotive Inc (US67103H1077) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 65 84 0,09 



Oriental Land Co Ltd/Japan (JP3198900007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 150 Japonia 65 79 0,08 



Origin Energy Ltd (AU000000ORG5) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 2 500 Australia 49 40 0,04 



Orion Oyj (FI0009014377) Aktywny rynek - rynek 
regulowany NASDAQ OMX Helsinki 250 Finlandia 42 48 0,05 



ORIX Corp (JP3200450009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 000 Japonia 52 49 0,05 



Orsted A/S (DK0060094928) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 150 Dania 56 69 0,07 



Otis Worldwide Corp (US68902V1070) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 204 Stany Zjednoczone 0 46 0,05 



Otsuka Holdings Co Ltd (JP3188220002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 250 Japonia 42 43 0,04 



PACCAR Inc (US6937181088) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 71 74 0,08 



Palo Alto Networks Inc (US6974351057) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 41 46 0,05 



Pan Pacific International Hold (JP3639650005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 40 44 0,05 



Panasonic Corp (JP3866800000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 200 Japonia 38 42 0,04 
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Parker-Hannifin Corp (US7010941042) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 41 36 0,04 



Paychex Inc (US7043261079) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 48 45 0,05 



PayPal Holdings Inc (US70450Y1038) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 550 Stany Zjednoczone 160 381 0,39 



PepsiCo Inc (US7134481081) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 762 Stany Zjednoczone 312 401 0,42 



Pernod Ricard SA (FR0000120693) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 130 Francja 82 81 0,08 



Persimmon PLC (GB0006825383) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 200 Wielka Brytania 19 22 0,02 



Peugeot SA (FR0000121501) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 600 Francja 62 39 0,04 



Pfizer Inc (US7170811035) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 3 057 Stany Zjednoczone 450 398 0,41 



Philip Morris International In (US7181721090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 700 Stany Zjednoczone 208 195 0,20 



Phillips 66 (US7185461040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 330 Stany Zjednoczone 123 94 0,10 



Pioneer Natural Resources Co (US7237871071) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 75 58 0,06 



PNC Financial Services Group Inc (US6934751057) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 238 Stany Zjednoczone 120 100 0,10 



PPG Industries Inc (US6935061076) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 48 51 0,05 



Procter & Gamble Co/The (US7427181091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 253 Stany Zjednoczone 395 596 0,63 



Progressive Corp (US7433151039) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 430 Stany Zjednoczone 137 137 0,14 



Prologis Inc (US74340W1036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 420 Stany Zjednoczone 119 156 0,16 



Prosus NV (NL0013654783) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 300 Holandia 91 111 0,11 



Prudential Financial Inc (US7443201022) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 320 Wielka Brytania 97 78 0,08 



Prudential PLC (GB0007099541) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 597 Wielka Brytania 123 95 0,10 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 28 z 65 



Public Service Enterprise Grou (US7445731067) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 320 Stany Zjednoczone 66 63 0,07 



QUALCOMM Inc (US7475251036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 580 Stany Zjednoczone 155 211 0,22 



Raytheon Technologies Corp (US75513E1010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 759 Stany Zjednoczone 297 186 0,19 



Realty Income Corp (US7561091049) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 69 71 0,07 



Reckitt Benckiser Group PLC (GB00B24CGK77) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 453 Wielka Brytania 140 164 0,17 



Recruit Holdings Co Ltd (JP3970300004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 67 82 0,08 



REGENERON (US75886F1075) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 60 Stany Zjednoczone 122 149 0,15 



RELX PLC (GB00B2B0DG97) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 510 Wielka Brytania 113 138 0,14 



Repsol SA (ES0173516115) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 1 096 Hiszpania 64 38 0,04 



ResMed Inc (US7611521078) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 66 76 0,08 



RingCentral Inc (US76680R2067) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 40 Stany Zjednoczone 44 45 0,05 



Rio Tinto Ltd (AU000000RIO1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 250 Australia 64 67 0,07 



Rio Tinto PLC (GB0007188757) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 400 Wielka Brytania 84 89 0,09 



Roche Holding AG (CH0012032048) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 348 Szwajcaria 352 478 0,49 



Rockwell Automation Inc (US7739031091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 118 Stany Zjednoczone 67 100 0,10 



Rogers Communications Inc (CA7751092007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 200 Kanada 40 32 0,03 



Roper Technologies Inc (US7766961061) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 67 77 0,08 



Ross Stores Inc (US7782961038) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 210 Stany Zjednoczone 69 71 0,07 



Royal Bank of Canada (CA7800871021) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 615 Wielka Brytania 174 165 0,17 
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Royal Dutch Shell PLC (GB00B03MLX29) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 2 297 Holandia 267 148 0,15 



Royal Dutch Shell PLC (GB00B03MM408) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 2 000 Holandia 252 120 0,12 



RWE AG (DE0007037129) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 400 Niemcy 38 56 0,06 



Safran SA (FR0000073272) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 200 Francja 93 80 0,08 



Salesforce.com Inc (US79466L3024) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 430 Stany Zjednoczone 237 321 0,33 



Sampo Oyj (FI0009003305) Aktywny rynek - rynek 
regulowany NASDAQ OMX Helsinki 300 Finlandia 50 41 0,04 



Sandvik AB (SE0000667891) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 700 Szwecja 48 52 0,05 



SANOFI (FR0000120578) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 600 Francja 185 243 0,25 



SANTANDER (ES0113900J37) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 11 000 Hiszpania 223 107 0,11 



SAP SE (DE0007164600) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 600 Niemcy 262 333 0,34 



Sartorius AG (DE0007165631) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 50 Niemcy 45 65 0,07 



Scentre Group (AU000000SCG8) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 10 000 Australia 117 59 0,06 



Schibsted ASA (NO0010736879) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Oslo Stock Exchange 300 Norwegia 29 28 0,03 



Schlumberger Ltd (AN8068571086) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 846 Stany Zjednoczone 217 62 0,06 



Schneider Electric SE (FR0000121972) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 188 Francja 56 83 0,09 



Seagate Technology PLC (IE00B58JVZ52) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 21 29 0,03 



Seattle Genetics Inc (US8125781026) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 79 101 0,10 



Secom Co Ltd (JP3421800008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 150 Japonia 48 52 0,05 



Sekisui House Ltd (JP3420600003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 44 46 0,05 
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Sempra Energy (US8168511090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 160 Stany Zjednoczone 67 75 0,08 



ServiceNow Inc (US81762P1021) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 125 Stany Zjednoczone 105 202 0,21 



Seven & i Holdings Co Ltd (JP3422950000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 700 Japonia 105 91 0,09 



SGS SA (CH0002497458) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 6 Szwajcaria 58 58 0,06 



Sherwin-Williams Co/The (US8243481061) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 41 Stany Zjednoczone 63 94 0,10 



Shimano Inc (JP3358000002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 55 Japonia 40 42 0,04 



Shin-Etsu Chemical Co Ltd (JP3371200001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 290 Japonia 126 135 0,14 



Shionogi & Co Ltd (JP3347200002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 47 50 0,05 



Shiseido Co Ltd (JP3351600006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 50 51 0,05 



Shopify Inc (CA82509L1076) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 55 Kanada 120 208 0,21 



Siemens AG (DE0007236101) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 400 Niemcy 195 187 0,19 



Sika AG (CH0418792922) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 100 Szwajcaria 69 76 0,08 



Simon Property Group Inc (US8288061091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 65 68 0,07 



Skyworks Solutions Inc (US83088M1027) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 120 Stany Zjednoczone 57 61 0,06 



SMC Corp/Japan (JP3162600005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 40 Japonia 61 82 0,08 



Smith & Nephew PLC (GB0009223206) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 553 Wielka Brytania 40 41 0,04 



Softbank Corp (JP3732000009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 800 Japonia 45 41 0,04 



SoftBank Group Corp (JP3436100006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 723 Japonia 110 146 0,15 



Sonic Healthcare Ltd (AU000000SHL7) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 1 000 Australia 71 83 0,09 
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SONOVA HOLDING A (CH0012549785) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 70 Szwajcaria 58 55 0,06 



Sony Corp (JP3435000009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 105 164 0,17 



Southern Co/The (US8425871071) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 750 Stany Zjednoczone 157 155 0,16 



S&P Global Inc (US78409V1044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 160 Stany Zjednoczone 103 210 0,22 



Splunk Inc. (US8486371045) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 130 Stany Zjednoczone 88 103 0,11 



Square Inc (US8522341036) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 73 125 0,13 



SSE PLC (GB0007908733) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 849 Wielka Brytania 47 57 0,06 



Stanley Black & Decker Inc (US8545021011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 56 55 0,06 



Starbucks Corp (US8552441094) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 759 Stany Zjednoczone 162 222 0,23 



State Street Corp (US8574771031) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 75 76 0,08 



STMicroelectronics NV (NL0000226223) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 700 Szwajcaria 70 76 0,08 



STRYKER (US8636671013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 187 Stany Zjednoczone 120 134 0,14 



Subaru Corp (JP3814800003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 450 Japonia 38 37 0,04 



Sumitomo Corp (JP3404600003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 800 Japonia 40 37 0,04 



Sumitomo Mitsui Financial Grou (JP3890350006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 739 Japonia 100 83 0,09 



Sumitomo Mitsui Trust Holdings (JP3892100003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 300 Japonia 36 34 0,04 



Sun Life Financial Inc (CA8667961053) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 504 Kanada 78 73 0,08 



Suncor Energy Inc (CA8672241079) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 1 300 Kanada 190 87 0,09 



Suncorp Group Ltd (AU000000SUN6) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 2 004 Australia 77 50 0,05 
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Suntory Beverage & Food Ltd (JP3336560002) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 250 Japonia 40 39 0,04 



Suzuki Motor Corp (JP3397200001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 285 Japonia 39 39 0,04 



Svenska Handelsbanken AB (SE0007100599) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 1 100 Szwecja 42 41 0,04 



Swiss Re AG (CH0126881561) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 200 Szwajcaria 76 61 0,06 



Symrise AG (DE000SYM9999) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 150 Niemcy 61 69 0,07 



Synopsys Inc (US8716071076) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 48 78 0,08 



Sysco Corp (US8718291078) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 88 65 0,07 



Sysmex Corp (JP3351100007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 150 Japonia 47 46 0,05 



T Rowe Price Group Inc (US74144T1088) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 230 Stany Zjednoczone 97 113 0,12 



Takeda Pharmaceutical Co Ltd (JP3463000004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 842 Japonia 133 120 0,12 



Take-Two Interactive Software (US8740541094) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 60 56 0,06 



Target Corp (US87612E1064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 96 143 0,15 



TC Energy Corp (CA87807B1076) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 600 Kanada 88 101 0,10 



TDK Corp (JP3538800008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 110 Japonia 41 43 0,04 



TE Connectivity Ltd (CH0102993182) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Szwajcaria 105 97 0,10 



Teleflex Inc (US8793691069) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 50 Stany Zjednoczone 73 72 0,07 



Telefonaktiebolaget LM Ericsso (SE0000108656) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 1 700 Szwecja 58 62 0,06 



Telefonica SA (ES0178430E18) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Spanish Stock Exchange 3 500 Hiszpania 104 66 0,07 



Telenor ASA (NO0010063308) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Oslo Stock Exchange 600 Norwegia 43 34 0,04 
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Teleperformance (FR0000051807) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 70 Francja 44 71 0,07 



TELIA CO AB (SE0000667925) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 3 000 Szwecja 50 44 0,05 



TELUS Corp (CA87971M1032) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 900 Kanada 63 60 0,06 



Terumo Corp (JP3546800008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 450 Japonia 57 68 0,07 



Tesco PLC (GB0008847096) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 6 000 Wielka Brytania 57 67 0,07 



Tesla Inc (US88160R1014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 70 Stany Zjednoczone 180 301 0,31 



Texas Instruments Inc (US8825081040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 470 Stany Zjednoczone 188 238 0,25 



The TJX Companies, Inc. (US8725401090) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 800 Stany Zjednoczone 173 161 0,17 



THERMO FISHER (US8835561023) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 232 Stany Zjednoczone 182 335 0,35 



T-Mobile US Inc (US8725901040) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 50 83 0,09 



Tokio Marine Holdings Inc (JP3910660004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 90 87 0,09 



Tokyo Electric Power Co Holdin (JP3585800000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 800 Japonia 44 22 0,02 



Tokyo Electron Ltd (JP3571400005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 100 Japonia 47 98 0,10 



Tokyo Gas Co Ltd (JP3573000001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 51 48 0,05 



Tokyu Corp (JP3574200006) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 650 Japonia 41 36 0,04 



Toronto-Dominion Bank/The (CA8911605092) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 1 165 Kanada 252 205 0,21 



Toshiba Corp (JP3592200004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 600 Japonia 64 76 0,08 



TOTAL SA (FR0000120271) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 1 420 Francja 274 215 0,22 



Toyota Motor Corp (JP3633400001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 1 052 Japonia 278 263 0,27 
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Trane Technologies plc (IE00BK9ZQ967) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 150 Irlandia 8 53 0,05 



TransDigm Group Inc (US8936411003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 30 Stany Zjednoczone 54 53 0,05 



Travelers Cos Inc/The (US89417E1091) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 93 91 0,09 



Truist Financial Corp (US89832Q1094) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 647 Stany Zjednoczone 115 97 0,10 



Twilio Inc (US90138F1021) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 78 87 0,09 



Twitter Inc (US90184L1026) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 600 Stany Zjednoczone 86 71 0,07 



UBS Group AG (CH0244767585) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 2 688 Szwajcaria 154 123 0,13 



UCB SA (BE0003739530) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Brussels 150 Belgia 44 69 0,07 



Umicore SA (BE0974320526) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Brussels 250 Belgia 45 47 0,05 



Unicharm Corp (JP3951600000) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 260 Japonia 41 42 0,04 



UniCredit SpA (IT0005239360) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Borsa Italiana 1 700 Włochy 100 62 0,06 



Unilever NV (NL0000388619) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 700 Holandia 146 148 0,15 



Unilever PLC (GB00B10RZP78) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 705 Wielka Brytania 143 150 0,15 



Union Pacific Corp (US9078181081) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 409 Stany Zjednoczone 220 275 0,28 



United Parcel Service Inc (US9113121068) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 431 Stany Zjednoczone 183 191 0,20 



UnitedHealth Group Inc (US91324P1021) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 479 Stany Zjednoczone 447 562 0,58 



UPM-Kymmene OYJ (FI0009005987) Aktywny rynek - rynek 
regulowany NASDAQ OMX Helsinki 500 Finlandia 65 57 0,06 



US Bancorp (US9029733048) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 000 Stany Zjednoczone 189 147 0,15 



Valero Energy Corp (US91913Y1001) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 128 Stany Zjednoczone 38 30 0,03 
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Veeva Systems Inc (US9224751084) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 90 Stany Zjednoczone 73 84 0,09 



VeriSign Inc (US92343E1029) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 40 Stany Zjednoczone 23 33 0,03 



Verisk Analytics Inc (US92345Y1064) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 44 68 0,07 



Verizon Communications Inc (US92343V1044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 2 029 Stany Zjednoczone 407 445 0,46 



VERTEX PHARM (US92532F1003) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 150 Stany Zjednoczone 107 173 0,18 



Vestas Wind Systems A/S (DK0010268606) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Copenhagen 150 Dania 43 61 0,06 



Vinci SA (FR0000125486) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 313 Francja 114 115 0,12 



Visa Inc (US92826C8394) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 868 Stany Zjednoczone 434 667 0,69 



Vivendi SA (FR0000127771) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 300 Francja 28 31 0,03 



Vodafone Group PLC (GB00BH4HKS39) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 17 000 Wielka Brytania 127 107 0,11 



Volkswagen AG (DE0007664039) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 109 Niemcy 74 66 0,07 



Volvo AB (SE0000115446) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ OMX 
Stockholm 1 600 Szwecja 106 99 0,10 



Vonovia SE (DE000A1ML7J1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 400 Niemcy 67 98 0,10 



Vulcan Materials Co (US9291601097) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 100 Stany Zjednoczone 38 46 0,05 



Wabtec Corp (US9297401088) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 32 Stany Zjednoczone 2 7 0,01 



Walgreens Boots Alliance Inc (US9314271084) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 83 67 0,07 



Walmart Inc (US9311421039) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 824 Stany Zjednoczone 253 393 0,41 



Walt Disney Co/The (US2546871060) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 010 Stany Zjednoczone 398 448 0,46 



Waste Connections Inc (CA94106B1013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 250 Stany Zjednoczone 98 92 0,10 
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Waste Management Inc (US94106L1098) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 329 Stany Zjednoczone 113 139 0,14 



WEC Energy Group Inc (US92939U1060) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 250 Stany Zjednoczone 92 87 0,09 



Wells Fargo & Co (US9497461015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 2 200 Stany Zjednoczone 415 224 0,23 



Wesfarmers Ltd (AU000000WES1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 989 Australia 76 121 0,12 



West Japan Railway Co (JP3659000008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 65 45 0,05 



Westpac Banking Corp (AU000000WBC1) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 2 817 Australia 221 138 0,14 



Wheaton Precious Metals Corp (CA9628791027) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Toronto Stock Exchange 400 Kanada 49 69 0,07 



Williams Cos Inc/The (US9694571004) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 1 000 Stany Zjednoczone 92 76 0,08 



Willis Towers Watson PLC (IE00BDB6Q211) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 80 Wielka Brytania 57 63 0,07 



Wirecard AG (DE0007472060) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 100 Niemcy 65 3 0,00 



Wolters Kluwer NV (NL0000395903) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Amsterdam 200 Holandia 46 62 0,06 



Woodside Petroleum Ltd (AU000000WPL2) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 600 Australia 57 35 0,04 



Woolworths Group Ltd (AU000000WOW2) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



Australian Securities 
Exchange 500 Australia 42 51 0,05 



Workday Inc (US98138H1014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 90 Stany Zjednoczone 55 67 0,07 



Worldline SA/France (FR0011981968) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Euronext Paris 170 Francja 54 59 0,06 



WPP PLC (JE00B8KF9B49) Aktywny rynek - rynek 
regulowany London Stock Exchange 1 000 Wielka Brytania 54 31 0,03 



Xcel Energy Inc (US98389B1008) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 400 Stany Zjednoczone 99 100 0,10 



Xilinx Inc (US9839191015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 68 78 0,08 



Yakult Honsha Co Ltd (JP3931600005) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 200 Japonia 50 47 0,05 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 37 z 65 



Yamato Holdings Co Ltd (JP3940000007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 500 Japonia 38 43 0,04 



Yaskawa Electric Corp (JP3932000007) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 300 Japonia 42 41 0,04 



Yum! Brands Inc (US9884981013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 169 Stany Zjednoczone 57 58 0,06 



Z Holdings Corp (JP3933800009) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Tokyo Stock Exchange 2 500 Japonia 43 49 0,05 



Zalando SE (DE000ZAL1111) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra 200 Niemcy 57 56 0,06 



Zimmer Biomet Holdings Inc (US98956P1021) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 175 Stany Zjednoczone 91 83 0,09 



Zoetis Inc (US98978V1035) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 300 Stany Zjednoczone 104 164 0,17 



Zoom Video Communications Inc (US98980L1017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 70 Stany Zjednoczone 69 71 0,07 



Zurich Insurance Group AG (CH0011075394) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Six Swiss Exchange 68 Szwajcaria 78 95 0,10 



Razem aktywny rynek regulowany 537 859  74 907 83 119 85,84 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 



Razem 537 859  74 907 83 119 85,84 



 



PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział w 



aktywach ogółem 



T-MOBILE US PP (US8725901123) Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 200 Stany Zjednoczone 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany 200  0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 



Razem 200  0 0 0,00 
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KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 



Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział w 



aktywach ogółem 



Teva Pharmaceutical Industries Ltd. 
(US8816242098) 



Aktywny rynek - rynek 
regulowany 



New York Stock 
Exchange 600 Izrael 46 29 0,03 



Razem aktywny rynek regulowany 600  46 29 0,03 



Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 



Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 



Razem 600  46 29 0,03 



 



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  2 500 2 450 2 502 2,59 



a) Obligacje  2 500 2 450 2 502 2,59 



OK0720 (PL0000110375) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2020-07-25 Zerokuponowe 1 000,00 2 500 2 450 2 502 2,59 



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  2 000 1 982 1 998 2,06 



a) Obligacje  2 000 1 982 1 998 2,06 



WZ0524 (PL0000110615) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2024-05-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 2 000 1 982 1 998 2,06 



b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 



c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 
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d) Inne  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek regulowany  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  4 500 4 432 4 500 4,65 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  4 500 4 432 4 500 4,65 



 



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 12 0 -219 -0,23 



Forward USD PLN 31.07.2020 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale S.A. Francja USD (50 000,00) 1 0 1 0,00 



Forward USD PLN 31.07.2020 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Santander Bank 



Polska S.A. Polska USD (150 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap AUD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska AUD (20 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap CAD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CAD (39 905,76) 1 0 0 0,00 



FX Swap CHF PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CHF (35 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap DKK PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska DKK (20 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap GBP PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (40 000,00) 1 0 2 0,00 



FX Swap JPY PLN 29.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska JPY (500 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap JPY PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska JPY (2 386 864,00) 1 0 1 0,00 



FX Swap SEK PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska SEK (265 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap USD PLN 30.06.2020 
10.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (5 000,00) 1 0 0 0,00 
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FX Swap USD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (22 100 803,27) 1 0 -223 -0,23 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 12 0 -219 -0,23 
Razem 12 0 -219 -0,23 
 



 



TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE 
PRZEZ INSTYTUCJE WSPÓLNEGO 



INWESTOWANIA MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA 
GRANICĄ 



Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 
emitenta Liczba 



Wartość według 
ceny nabycia w 



tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy udział 
w aktywach 



ogółem 



Alexandria Real Estate Equitie (US0152711091) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange 



Alexandria Real Estate 
Equitie Stany Zjednoczone 130 82 84 0,09 



Annaly Capital Management Inc 
(US0357104092) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange 



Annaly Capital 
Management, Inc. Stany Zjednoczone 1 000 39 26 0,03 



AvalonBay Communities Inc (US0534841012) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange 



AvalonBay Communities 
Inc. Stany Zjednoczone 160 121 98 0,10 



Digital Realty Trust Inc (US2538681030) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange Digital Realty Trust Inc Stany Zjednoczone 130 64 73 0,08 



Equinix Inc (US29444U7000) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange Equinix Inc. Stany Zjednoczone 93 138 260 0,27 



Equity Residential (US29476L1070) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange Equity Residential Stany Zjednoczone 390 109 91 0,09 



Gecina SA (FR0010040865) Aktywny rynek - 
rynek regulowany Euronext Paris Gecina SA Francja 100 75 49 0,05 



Goodman Group (AU000000GMG2) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Australian Securities 
Exchange Goodman Group Australia 1 205 44 49 0,05 



Japan Real Estate Investment C 
(JP3027680002) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Tokyo Stock 
Exchange 



Japan Real Estate 
Investment Corp Japonia 2 45 41 0,04 



Nippon Building Fund Inc. (JP3027670003) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Tokyo Stock 
Exchange 



Nippon Building 
Fundatrion Inc. Japonia 2 44 45 0,05 



Public Storage (US74460D1090) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange Public Storage Stany Zjednoczone 175 129 134 0,14 



SBA Communications Corp (US78410G1040) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



NASDAQ Stock 
Exchange 



SBA Communications 
Corporation Stany Zjednoczone 85 95 101 0,10 



Segro PLC (GB00B5ZN1N88) Aktywny rynek - London Stock Segro PLC Wielka Brytania 1 021 35 45 0,05 
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rynek regulowany Exchange 



Transurban Group (AU000000TCL6) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Australian Securities 
Exchange Transurban Group Australia 3 000 88 116 0,12 



UBS ETF MSCI Hong Kong UCITS E 
(LU1169827224) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Hong Kong Stock 
Exchange 



MSCI Hong Kong UCITS 
ETF (HKD) A-dis Luksemburg 13 500 919 935 0,96 



Unibail-Rodamco-Westfield (FR0013326246) Aktywny rynek - 
rynek regulowany Euronext Amsterdam Unibail-Rodamco-



Westfield Francja 100 60 22 0,02 



Welltower Inc (US95040Q1040) Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



New York Stock 
Exchange Welltower Inc. Stany Zjednoczone 492 133 101 0,10 



Xtrackers MSCI Singapore UCITS 
(LU0659578842) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany Xetra ETF Xtrackers MSCI Singapore 



UCITS Luksemburg 65 000 331 318 0,33 



Razem aktywny rynek regulowany 86 585 2 551 2 588 2,67 
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 
Razem 86 585 2 551 2 588 2,67 
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Tabele Dodatkowe 



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



GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 
Wartość według wyceny 



na dzień bilansowy w tys. 
zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



Grupa Deutsche Telekom AG 217 0,22 
 



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



FX Swap AUD PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap CAD PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap CHF PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap DKK PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap GBP PLN 30.06.2020 31.07.2020 2 0,00 
FX Swap JPY PLN 29.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap JPY PLN 30.06.2020 31.07.2020 1 0,00 
FX Swap SEK PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap USD PLN 30.06.2020 10.07.2020 0 0,00 
FX Swap USD PLN 30.06.2020 31.07.2020 -223 -0,23 
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BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 96 836 125 686 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 898 14 771 
2. Należności 1 698 1 412 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 90 236 108 182 
- dłużne papiery wartościowe 4 500 9 994 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4 1 321 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 1 749 1 248 
III. Aktywa netto (I-II) 95 087 124 438 
IV. Kapitał subfunduszu 85 993 110 652 
1. Kapitał wpłacony 147 583 121 528 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -61 590 -10 876 
V. Dochody zatrzymane 1 014 -627 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 3 836 2 917 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 
lokat -2 822 -3 544 



VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8 080 14 413 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-
VI) 95 087 124 438 



 



Liczba jednostek uczestnictwa 911 311,8369 1 124 728,2393 
Kategoria O 911 311,8369 1 124 728,2393 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria O 104,34 110,64 
 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2020 - 
31.12.2019 



01.01.2020 - 
30.06.2019 



I. Przychody z lokat 1 423 2 544 1 297 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 1 035 2 367 1 263 
2. Przychody odsetkowe 25 70 22 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 360 0 0 
4. Pozostałe 3 107 12 
II. Koszty subfunduszu 504 1 127 519 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 224 549 260 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 79 87 42 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 14 18 11 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 5 15 9 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 108 7 
12. Pozostałe 182 350 190 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 504 1 127 519 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 919 1 417 778 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -5 611 20 800 12 892 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 722 -3 576 -2 707 
- z tytułu różnic kursowych 1 094 798 113 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat, w tym: -6 333 24 376 15 599 



- z tytułu różnic kursowych 2 368 718 -625 
VII. Wynik z operacji -4 692 22 217 13 670 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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    
Kategoria O -5,15 19,75 12,73 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2020 - 
31.12.2019 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 124 438 94 860 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -4 692 22 217 
a) przychody z lokat netto 919 1 417 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 722 -3 576 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -6 333 24 376 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -4 692 22 217 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: -24 659 7 361 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 26 055 17 945 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -50 714 -10 584 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -29 351 29 578 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 95 087 124 438 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 89 953 109 813 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   



a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 255 434,1185 173 332,1069 



b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 468 850,5209 103 086,0514 



c) saldo zmian   
Kategoria O -213 416,4024 70 246,0555 
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w 
tym: 911 311,8369 1 124 728,2393 



a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 1 486 336,6828 1 230 902,5643 



b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 575 024,8459 106 174,3250 



c) saldo zmian   
Kategoria O 911 311,8369 1 124 728,2393 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 911 311,8369 1 124 728,2393 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 110,64 89,96 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 104,34 110,64 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   
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Kategoria O -5,69 22,99 
4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 78,35 88,50 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-03-23 2019-01-03 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 113,89 111,00 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-02-12 2019-12-27 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 104,35 110,47 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów 
netto (w skali roku), w tym: 1,13 1,03 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,18 0,08 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,03 0,02 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu 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 Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa ujmuje się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 
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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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 3 0 
Z tytułu dywidendy 77 85 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 1 618 1 327 
z tytułu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczeń 1 618 1 327 
Razem 1 698 1 412 
 



 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 223 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 4 21 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 44 3 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 33 24 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 1 445 1 200 



z tytułu wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie  52 



z tytułu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczeń 1 386 1 130 
Razem 1 749 1 248 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   4 898  14 771 



Bank Pekao S.A. PLN 3 680 3 680 14 189 14 189 
Bank Pekao S.A. AUD 1 1 25 66 
Bank Pekao S.A. CAD 0 0 4 12 
Bank Pekao S.A. CHF 2 7 0 0 
Bank Pekao S.A. DKK 1 0 79 45 
Bank Pekao S.A. EUR 248 1 107 48 204 
Bank Pekao S.A. GBP 3 13 5 27 
Bank Pekao S.A. JPY 438 16 3 307 116 
Bank Pekao S.A. NOK 140 57 135 58 
Bank Pekao S.A. SEK 4 2 0 0 
Bank Pekao S.A. USD 4 15 14 54 
 



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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    5 168  3 578 



- PLN 3 357 3 357 1 977 1 977 



- AUD 17 46 17 46 



- CAD 39 113 23 66 
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- CHF 18 74 6 22 



- DKK 35 20 179 103 



- EUR 168 733 33 141 



- GBP 17 84 17 84 



- JPY 6 402 233 3 622 126 



- NOK 137 56 106 46 



- SEK 51 21 60 25 



- USD 108 431 243 942 



 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 4 500 4,65% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 500 4,65% 
- dłużne instrumenty 4 500 4,65% 
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% 
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 1 998 2,06% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 998 2,06% 
- dłużne instrumenty 1 998 2,06% 
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 Subfunduszu 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: 9 994 7,95% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 994 7,95% 
- dłużne instrumenty 9 994 7,95% 
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 4 048 3,22% 
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stopy procentowej: 
1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 048 3,22% 
- dłużne instrumenty 4 048 3,22% 
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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 11 100 11,46% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 898 5,06% 
Należności 1 698 1,75% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 500 4,65% 
- dłużne instrumenty 4 500 4,65% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4 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 4 500 4,65% 
Dłużne papiery wartościowe 4 500 4,65% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 27 498 21,87% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 14 771 11,75% 
Należności 1 412 1,12% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 994 7,95% 
- dłużne instrumenty 9 994 7,95% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 321 1,05% 
- 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 9 994 7,95% 
Dłużne papiery wartościowe 9 994 7,95% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 88 653 91,55% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 218 1,26% 
Należności 1 683 1,74% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 85 748 88,55% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 1 340 1,38% 
  



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 101 503 80,75% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 582 0,46% 
Należności 1 412 1,12% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 98 188 78,12% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 321 1,05% 
- 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:  



Akcje  
EUR 9,17% 
JPY 6,98% 
USD 57,13% 
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 



 Udział w aktywach ogółem 



I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  



Akcje  
EUR 7,63% 
USD 48,91% 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za 
granicą  



EUR 2,17% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja długa Forward USD PLN 
31.07.2020 Forward ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 1 198 PLN 50 USD 2020-07-31 



Pozycja długa Forward USD PLN 
31.07.2020 Forward ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 597 PLN 150 USD 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.06.2020 10.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 5 USD 20 PLN 2020-07-10 



Pozycja krótka FX Swap CAD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 40 CAD 116 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap GBP PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 2 40 GBP 197 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap DKK PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 20 DKK 12 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap CHF PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 35 CHF 147 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap AUD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 20 AUD 55 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap SEK PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 265 SEK 113 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -223 22 101 USD 87 726 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap JPY PLN 
29.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 500 JPY 19 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap JPY PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 1 2 387 JPY 89 PLN 2020-07-31 
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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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka Forward USD PLN 
31.01.2020 Forward ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 3 680 USD 2 585 PLN 2020-01-31 



Pozycja krótka FX Swap AUD PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 20 AUD 53 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap CHF PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 27 CHF 105 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap JPY PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 6 8 413 JPY 301 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap GBP PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 2 14 GBP 71 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap SEK PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 56 SEK 23 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 751 10 325 USD 39 958 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap GBP PLN 
19.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 15 GBP 75 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
19.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 1 20 USD 77 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap CAD PLN 
19.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 10 CAD 29 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap SEK PLN 
19.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 154 SEK 63 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 12 390 USD 1 493 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
07.08.2019 07.02.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 546 15 000 USD 57 503 PLN 2020-02-07 
  



Typ zajętej pozycji Nazwa instrumentu 
pochodnego 



Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Terminy i warunki 



przyszłych strumieni 
pieniężnych 



Kwota będąca 
podstawą przyszłych 
płatności (w tys. zł) 



Data zapadalności 



Pozycja długa MSCI World Ix Fut Mar20 MWOH0 sprawne zarządzanie portfelem -24 
Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez ICE 
Futures Europe Financials 



Nie dotyczy 2020-03-20 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  90 236  108 182 



PLN 4 488 4 488 9 994 9 994 
AUD 690 1 880 851 2 264 
CAD 865 2 516 1 131 3 296 
CHF 662 2 767 683 2 678 
DKK 1 021 612 1 042 594 
EUR 2 079 9 283 2 906 12 376 
GBP 703 3 435 901 4 500 
HKD 2 289 1 176 0 0 
JPY 185 142 6 844 147 353 5 151 
NOK 324 132 391 169 
SEK 1 825 776 1 939 790 
USD 14 151 56 327 17 476 66 370 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  4  1 321 



GBP 0 2 0 3 
JPY 27 1 179 6 
USD 0 1 346 1 312 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  4 898  14 771 



PLN 3 680 3 680 14 189 14 189 
AUD 0 1 25 66 
CAD 0 0 4 12 
CHF 2 7 0 0 
DKK 0 0 79 45 
EUR 248 1 107 48 204 
GBP 3 13 5 27 
JPY 433 16 3 307 116 
NOK 139 57 135 58 
SEK 5 2 0 0 
USD 4 15 14 54 



Należności  1 698  1 412 



PLN 15 15 0 0 
AUD 1 4 1 3 
CAD 1 4 1 2 
EUR 1 4 1 5 
GBP 1 5 2 10 
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JPY 216 8 232 8 
USD 417 1 658 364 1 384 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  1 749  1 248 



PLN 409 409 1 248 1 248 
EUR 250 1 117 0 0 
USD 56 223 0 0 
 



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



3,6967 100 JPY 
2,7262 AUD 
2,9084 CAD 
4,1818 CHF 
0,5992 DKK 
4,4660 EUR 
4,8851 GBP 
0,5136 HKD 
0,4088 NOK 
0,4249 SEK 
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 
Akcje 1 005 2 264 265 689 100 0 
Kwity depozytowe 0 2 0 1 0 0 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 89 102 533 28 13 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 
Akcje 0 0 0 0 0 -440 
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 0 0 0 -185 
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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 



01.01.2020 - 
31.12.2019 



01.01.2020 - 
30.06.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 223 2 339 216 
- dłużne papiery wartościowe 68 21 21 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -2 501 -5 915 -2 923 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM 722 -3 576 -2 707 
 



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



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2020 - 
31.12.2019 



01.01.2020 - 
30.06.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -4 788 20 564 12 502 
- dłużne papiery wartościowe -16 77 23 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -1 545 3 812 3 097 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -6 333 24 376 15 599 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
Nie dotyczy 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2020 - 
31.12.2019 



01.01.2020 - 
30.06.2019 



1. Część stała wynagrodzenia 224 549 260 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 31.12.2018 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 124 438 94 860 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa   
1. Kategoria O 110,64 89,96 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonał korekty wyceny aktywów netto przypadających na jednostkę uczestnictwa 
Subfunduszu. Przyczyną korekty był błędnie zaewidencjonowany instrument finansowy oraz transakcja na tym papierze 
w systemie transakcyjnym.  



W wyniku przeprowadzonej korekty, wartość aktywów netto przypadających na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu zmieniła 
się w następujący sposób: 



 wartość aktywów netto przypadających na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu sprzed ogłoszonej korekty 
 113,11 złotych 
 wartość aktywów netto przypadających na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu po ogłoszonej korekcie 
 112,52 złotych 
 data skorygowanej wyceny 
 7 lutego 2020 r. 
 data ogłoszenia korekty 
 11 lutego 2020 r. 



 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 
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Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2. Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



•  



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko cen akcji i ryzyko walutowe). W okresie sprawozdawczym ryzyko 



rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) utrzymywało się poniżej przyjętego 



limitu 200% WAN. 



Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 



zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego 



aktywów netto. 











Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów płynnych utrzymywał się w 



przedziale 96% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny. 



 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 



b) pomiar i ocena; 



c) monitorowanie i kontrolowanie; 



d) raportowanie; 



e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu 



m. in. zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 











instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i 



kredyty. 



Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na 



koniec okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 



rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI 



metodą zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 133% Wartości 



Aktywów Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 196% Wartości 



Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Akcje Rynków 
Rozwiniętych („Subfundusz”) wydzielonego 
w ramach inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(„Fundusz”), które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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.
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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w 



ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych 



(„Subfundusz”) potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym  



w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów 



wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym 



sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. są zgodne 



ze stanem faktycznym. 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostrożnych wydzielonego w ramach inPZU 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostrożnych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 226 075 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 230 509 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 1 938 



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



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 197 518 199 832 86,58 54 660 55 036 86,65 
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 26 000 26 243 11,37 6 000 6 035 9,50 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 223 518 226 075 97,95 60 660 61 071 96,15 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz 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  98 450 98 534 100 010 43,34 



a) Obligacje  98 450 98 534 100 010 43,34 



DS1020 (PL0000106126) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2020-10-25 Stałe 5,25% 1 000,00 16 550 17 057 17 422 7,55 



OK0521 (PL0000111274) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 21 700 21 281 21 711 9,41 



OK0720 (PL0000110375) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2020-07-25 Zerokuponowe 1 000,00 18 250 18 000 18 264 7,91 



PS0421 (PL0000108916) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-04-25 Stałe 2,00% 1 000,00 21 800 21 951 22 243 9,64 



WZ0121 (PL0000106068) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-01-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 20 150 20 245 20 370 8,83 



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  98 900 98 984 99 822 43,24 



a) Obligacje  98 900 98 984 99 822 43,24 



PS0721 (PL0000109153) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-07-25 Stałe 1,75% 1 000,00 11 500 11 574 11 905 5,16 



WZ0124 (PL0000107454) Inny Treasury Skarb Państwa Polska 2024-01-25 Zmienne 1,79% 1 000,00 34 300 34 296 34 633 15,00 
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aktywny 
rynek 



Bondspot 
Poland 



Rzeczypospolitej 
Polskiej 



WZ0524 (PL0000110615) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2024-05-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 6 500 6 432 6 494 2,81 



WZ0525 (PL0000111738) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2025-05-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 4 000 3 927 3 986 1,73 



WZ1122 (PL0000109377) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-11-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 42 600 42 755 42 804 18,54 



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  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  197 350 197 518 199 832 86,58 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  197 350 197 518 199 832 86,58 
 



DEPOZYTY Nazwa banku Kraj siedziby 
banku Waluta Warunki oprocentowania 



Wartość wg 
ceny nabycia 



w danej 
walucie w tys. 



Wartość 
według ceny 



nabycia w tys. 
zł 



Wartość wg 
wyceny na dzień 



bilansowy w 
danej walucie w 



tys. 



Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy udział 
w aktywach ogółem 



I. W walutach państw należących do OECD 26 000  26 243 11,37 



LO04092019N00001 04.09.2019 - 
03.09.2020 Lokata terminowa 



Santander Bank 
Polska S.A. Polska PLN Stałe 1,85% 5 000 5 000 5 076 5 076 2,20 



LO17012020N00001 17.01.2020 - 
15.01.2021 Lokata terminowa 



Santander Bank 
Polska S.A. Polska PLN Stałe 1,70% 20 000 20 000 20 153 20 153 8,73 



LO17092019N00001 17.09.2019 - 
17.09.2020 Lokata terminowa 



Santander Bank 
Polska S.A. Polska PLN Stałe 1,80% 1 000 1 000 1 014 1 014 0,44 



II. W walutach państw nienależących do OECD 0  0 0,00 



Razem 26 000  26 243 11,37 
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Tabele Dodatkowe 



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



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



OK0720 (PL0000110375) 401 0,18 
WZ0121 (PL0000106068) 556 0,24 
WZ0124 (PL0000107454) 3 332 1,44 
WZ1122 (PL0000109377) 5 124 2,22 
 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 230 802 63 514 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 687 2 442 
2. Należności 40 1 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 199 832 55 036 
- dłużne papiery wartościowe 199 832 55 036 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 243 6 035 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 293 54 
III. Aktywa netto (I-II) 230 509 63 460 
IV. Kapitał subfunduszu 227 853 62 742 
1. Kapitał wpłacony 282 100 81 841 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -54 247 -19 099 
V. Dochody zatrzymane 1 656 649 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1 861 661 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -205 -12 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 000 69 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 230 509 63 460 
 



Liczba jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 2 235 957,3789 621 237,5961 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria O 103,09 102,15 
 



Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł poza liczbą jednostek uczestnictwa oraz wartością aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 
 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2019 - 
31.12.2019 



01.01.2019 - 
30.06.2019 



I. Przychody z lokat 1 715 861 323 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 0 
2. Przychody odsetkowe 1 715 861 323 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 0 
4. Pozostałe 0 0 0 
II. Koszty subfunduszu 515 253 95 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 515 253 95 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 0 0 0 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 0 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 0 
12. Pozostałe 0 0 0 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 515 253 95 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1 200 608 228 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 738 52 1 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -193 -11 -1 
- z tytułu różnic kursowych 0 0 0 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 931 63 2 
- z tytułu różnic kursowych 0 0 0 
VII. Wynik z operacji 1 938 660 229 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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    
Kategoria O 0,87 1,06 0,38 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  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 63 460 6 406 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1 938 660 
a) przychody z lokat netto 1 200 608 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -193 -11 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 931 63 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 1 938 660 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: 165 111 56 394 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 200 259 74 524 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -35 148 -18 130 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 167 049 57 054 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 230 509 63 460 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 208 128 50 704 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 957 744,8029 736 123,6784 
Kategoria O 1 957 744,8029 736 123,6784 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 343 025,0201 178 274,3556 
Kategoria O 343 025,0201 178 274,3556 
c) saldo zmian 1 614 719,7828 557 849,3228 
Kategoria O 1 614 719,7828 557 849,3228 
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w tym: 2 235 957,3789 621 237,5961 
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2 766 869,8616 809 125,0587 
Kategoria O 2 766 869,8616 809 125,0587 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 530 912,4827 187 887,4626 
Kategoria O 530 912,4827 187 887,4626 
c) saldo zmian 2 235 957,3789 621 237,5961 
Kategoria O 2 235 957,3789 621 237,5961 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 2 235 957,3789 621 237,5961 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 102,15 101,05 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 103,09 102,15 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 0,92 1,09 



4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
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Kategoria O 102,15 100,99 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-03-16 2019-01-04 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 103,09 102,20 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-06-29 2019-11-14 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 103,09 102,15 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów netto 
(w skali roku), w tym: 0,50 0,50 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,00 0,00 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 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 subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu 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 Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa ujmuje się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 
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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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostrożnych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 12 z 20 



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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 40 0 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 0 1 
należności z tytułu kosztów pokrywanych przez Towarzystwo 0 1 
Razem 40 1 
 



 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 64 23 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 132 1 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 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: 97 30 
z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 94 26 
zobowiązania publicznoprawne 3 4 
Razem 293 54 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   4 687  2 442 



Bank Pekao S.A. PLN 4 687 4 687 2 442 2 442 
 



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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    5 441  1 323 



- PLN 5 441 5 441 1 323 1 323 
 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 226 075 97,95% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 199 832 86,58% 
- dłużne instrumenty 199 832 86,58% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 243 11,37% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 
procentowej: 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 108 287 46,91% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 108 287 46,91% 
- dłużne instrumenty 108 287 46,91% 
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 Subfunduszu 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: 61 071 96,15% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 55 036 86,65% 
- dłużne instrumenty 55 036 86,65% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 035 9,50% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze stopy 
procentowej: 0 0,00% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 25 746 40,53% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 25 746 40,53% 
- dłużne instrumenty 25 746 40,53% 
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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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 230 802 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 687 2,03% 
Należności 40 0,02% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 199 832 86,58% 
- dłużne instrumenty 199 832 86,58% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 243 11,37% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat:   



Santander Bank Polska S.A. 26 243 11,37% 
Depozyty 26 243 11,37% 
Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 199 832 86,58% 
Dłużne papiery wartościowe 199 832 86,58% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 63 514 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 442 3,85% 
Należności 1 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 55 036 86,65% 
- dłużne instrumenty 55 036 86,65% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6 035 9,50% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat:   



Santander Bank Polska S.A. 6 035 9,50% 
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Depozyty 6 035 9,50% 
Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 55 036 86,65% 
Dłużne papiery wartościowe 55 036 86,65% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzień 30 czerwca 2020 r. Na dzień 30 czerwca 
2020 r. Subfundusz nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem walutowym. 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2019 r. Na dzień 31 grudnia 
2019 r. Subfundusz  nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem walutowym. 
Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Nie dotyczy 



Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 



Nie dotyczy 



 



NOTA 6 Instrumenty pochodne 



Nie dotyczy 



NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu  



Nie dotyczy 



NOTA 8 Kredyty i pożyczki 



Nie dotyczy 
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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  199 832  55 036 



PLN 199 832 199 832 55 036 55 036 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  26 243  6 035 



PLN 26 243 26 243 6 035 6 035 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  4 687  2 442 



PLN 4 687 4 687 2 442 2 442 



Należności  40  1 



PLN 40 40 1 1 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  293  54 



PLN 293 293 54 54 
 



Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Nie dotyczy 



Dodatnie różnice kursowe: 
Nie dotyczy 



Ujemne różnice kursowe: 
Nie dotyczy
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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: -193 -11 -1 
- dłużne papiery wartościowe -193 -11 -1 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -193 -11 -1 
 



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: 931 63 2 
- dłużne papiery wartościowe 931 63 2 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM 931 63 2 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



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 515 253 95 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 31.12.2018 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 63 460 6 406 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa  



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa  
1. Kategoria O 102,15 101,05 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostrożnych 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2.  Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki  płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



 



 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe). W okresie sprawozdawczym 



ryzyko rynkowe mierzone metodą wartości zagrożonej (VaR) utrzymywało się w przedziale od 0.2% 



do 0.5% WAN. 











Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 



zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości 



jego aktywów netto. 



Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów płynnych utrzymywał się w przedziale 



98% do 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako niski gdyż udział instrumentów o ratingu równym lub 



wyższym ratingowi Polski utrzymywał się w przedziale 86% do 88%. 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie czynnikami ryzyka. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz sformalizowane 



procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z następujących 



etapów: 



a) identyfikacja; 
b) pomiar i ocena; 
c) monitorowanie i kontrolowanie; 
d) raportowanie; 
e) działania zarządcze. 



 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, w tym 



na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością Towarzystwa, między 



innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu zarządzania ryzykiem, Zarządu, 



który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie 



tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów inwestycyjnych, które monitorują działania związane z 



zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach 
procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, monitorowaniem i 
raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie odgrywają jednostki: ds. 
ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. 
bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania ryzykiem oraz 
czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest przez 
jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



 



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, monitoringu 



i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na działalność 



Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w przypadku 



przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



 



 



 











II. Informacje ujawniane regularnie: 



1) Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany 



w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na 



podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania sktywami subfunduszu m. in. 



zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane instrumenty 



pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo a 



także pożyczki i kredyty. 



Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na koniec okresu 



sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z rozporządzeniem 



Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 



r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



Przy zawieraniu transakcji zwiększających ekspozycję oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia są papiery 



wartościowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidują standardowe 



postanowienia w zakresie możliwości ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia. 



 



2) Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 



zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 100% Wartości Aktywów Netto 



oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 100% Wartości Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Inwestycji Ostrożnych 
(„Subfundusz”) wydzielonego w ramach 
inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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.
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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Inwestycji Ostrożnych („Subfundusz”) 



potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym w szczególności aktywów 



zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz 



pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu 



Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020  r. są zgodne ze stanem 



faktycznym. 



 








			Oświadczenie depozytariusza
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Obligacji Polskich wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 178 697 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 180 536 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 7 981 



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



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 166 639 178 697 98,89 262 668 271 287 99,50 
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 166 639 178 697 98,89 262 668 271 287 99,50 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz 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  12 900 12 743 13 043 7,22 



a) Obligacje  12 900 12 743 13 043 7,22 



OK0521 (PL0000111274) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 6 000 5 814 6 003 3,32 



PS0421 (PL0000108916) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2021-04-25 Stałe 2,00% 1 000,00 6 900 6 929 7 040 3,90 



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  149 125 153 896 165 654 91,67 



a) Obligacje  149 125 153 896 165 654 91,67 



DS0725 (PL0000108197) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2025-07-25 Stałe 3,25% 1 000,00 12 800 13 356 14 803 8,19 



DS0726 (PL0000108866) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2026-07-25 Stałe 2,50% 1 000,00 17 400 17 223 19 389 10,73 



DS0727 (PL0000109427) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2027-07-25 Stałe 2,50% 1 000,00 8 500 8 200 9 477 5,24 



DS1021 (PL0000106670) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2021-10-25 Stałe 5,75% 1 000,00 11 400 12 414 12 704 7,03 



DS1023 (PL0000107264) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2023-10-25 Stałe 4,00% 1 000,00 10 000 10 810 11 468 6,35 



DS1029 (PL0000111498) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2029-10-25 Stałe 2,75% 1 000,00 16 500 17 497 18 896 10,46 
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OK0722 (PL0000112165) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2022-07-25 Zerokuponowe 1 000,00 2 900 2 857 2 894 1,60 



PS0123 (PL0000110151) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2023-01-25 Stałe 2,50% 1 000,00 13 300 13 296 14 237 7,88 



PS0422 (PL0000109492) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2022-04-25 Stałe 2,25% 1 000,00 10 050 10 221 10 495 5,81 



PS0424 (PL0000111191) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2024-04-25 Stałe 2,50% 1 000,00 11 600 11 882 12 577 6,96 



PS0721 (PL0000109153) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2021-07-25 Stałe 1,75% 1 000,00 6 500 6 486 6 729 3,72 



PS1024 (PL0000111720) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2024-10-25 Stałe 2,25% 1 000,00 9 300 9 484 10 127 5,61 



WS0428 (PL0000107611) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2028-04-25 Stałe 2,75% 1 000,00 11 125 10 945 12 419 6,87 



WS0429 (PL0000105391) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2029-04-25 Stałe 5,75% 1 000,00 1 750 2 349 2 420 1,34 



WS0922 (PL0000102646) Inny aktywny 
rynek 



Treasury Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej Polskiej Polska 2022-09-23 Stałe 5,75% 1 000,00 6 000 6 876 7 019 3,88 



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  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  162 025 166 639 178 697 98,89 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  162 025 166 639 178 697 98,89 
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Tabele Dodatkowe 



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



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



DS0725 (PL0000108197) 11 912 6,59 
DS0726 (PL0000108866) 1 114 0,62 
DS0727 (PL0000109427) 8 920 4,94 
DS1029 (PL0000111498) 229 0,13 
OK0722 (PL0000112165) 1 996 1,10 
PS0422 (PL0000109492) 6 318 3,50 
PS0424 (PL0000111191) 759 0,42 
WS0428 (PL0000107611) 2 790 1,54 
 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 180 705 272 660 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 007 1 373 
2. Należności 1 0 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 178 697 271 287 
- dłużne papiery wartościowe 178 697 271 287 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 169 198 
III. Aktywa netto (I-II) 180 536 272 462 
IV. Kapitał subfunduszu 159 009 258 916 
1. Kapitał wpłacony 331 139 272 291 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -172 130 -13 375 
V. Dochody zatrzymane 12 335 8 259 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 10 175 8 213 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 160 46 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 9 192 5 287 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 180 536 272 462 
 



Liczba jednostek uczestnictwa 1 631 481,5737 2 588 837,8857 
Kategoria L 56 886,1268 405 491,7045 
Kategoria O 1 574 595,4469 2 183 346,1812 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria L 108,47 103,42 
Kategoria O 110,74 105,58 
Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł poza liczbą jednostek uczestnictwa oraz wartością aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2019 - 
31.12.2019 



01.01.2019 - 
30.06.2019 



I. Przychody z lokat 2 493 6 665 3 083 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 0 
2. Przychody odsetkowe 2 493 6 665 3 083 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 0 
4. Pozostałe 0 0 0 
II. Koszty subfunduszu 531 1 425 680 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 461 1 293 615 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 27 55 25 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 16 20 9 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 5 1 1 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 0 
12. Pozostałe 22 56 30 
Opłaty dla agenta transferowego - - 29 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 531 1 425 680 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1 962 5 240 2 403 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 6 019 3 026 2 130 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2 114 256 -159 
- z tytułu różnic kursowych 0 0 0 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3 905 2 770 2 289 
- z tytułu różnic kursowych 0 0 0 
VII. Wynik z operacji 7 981 8 266 4 533 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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    
Kategoria L 5,03 3,76 2,05 
Kategoria O 5,16 3,77 1,97 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  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 272 462 210 440 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7 981 8 266 
a) przychody z lokat netto 1 962 5 240 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 114 256 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3 905 2 770 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 7 981 8 266 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: -99 907 53 756 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 58 848 66 856 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -158 755 -13 100 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -91 926 62 022 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 180 536 272 462 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 184 956 258 777 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 553 310,7185 655 681,2334 
Kategoria L 0,0000 405 491,7045 
Kategoria O 553 310,7185 250 189,5289 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 510 667,0305 125 370,8496 
Kategoria L 348 605,5777 0,0000 
Kategoria O 1 162 061,4528 125 370,8496 
c) saldo zmian -957 356,3120 530 310,3838 
Kategoria L -348 605,5777 405 491,7045 
Kategoria O -608 750,7343 124 818,6793 
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w 
tym:   



a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 270 234,7978 2 716 924,0793 
Kategoria L 405 491,7045 405 491,7045 
Kategoria O 2 864 743,0933 2 311 432,3748 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 638 753,2241 128 086,1936 
Kategoria L 348 605,5777 0,0000 
Kategoria O 1 290 147,6464 128 086,1936 
c) saldo zmian 1 631 481,5737 2 588 837,8857 
Kategoria L 56 886,1268 405 491,7045 
Kategoria O 1 574 595,4469 2 183 346,1812 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 631 481,5737 2 588 837,8857 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 103,42 - 
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Kategoria O 105,58 102,23 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 108,47 103,42 
Kategoria O 110,74 105,58 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 4,88 3,42 
Kategoria O 4,89 3,28 
4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 102,71 99,96 
Kategoria O 104,86 101,97 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-01-13 2019-03-01 
Kategoria O 2020-01-13 2019-01-09 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 108,85 104,15 
Kategoria O 111,13 106,33 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-05-29 2019-08-16 
Kategoria O 2020-05-29 2019-08-16 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 108,47 103,41 
Kategoria O 110,74 105,58 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów 
netto (w skali roku), w tym: 0,58 0,55 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,03 0,02 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,02 0,01 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu 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 Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa ujmuje się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 
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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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



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



 



 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 62 25 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 11 30 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 14 13 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 82 130 
z tytułu wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 74 116 
zobowiązania wobec kontrahentów 8 13 
Razem 169 198 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   2 007  1 373 



Bank Pekao S.A. PLN 2 007 2 007 1 373 1 373 
 



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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    3 248  2 673 



- PLN 3 248 3 248 2 673 2 673 
 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 178 697 98,89% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 178 697 98,89% 
- dłużne instrumenty 178 697 98,89% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 Subfunduszu 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: 271 287 99,50% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 271 287 99,50% 
- dłużne instrumenty 271 287 99,50% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 180 705 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 007 1,11% 
Należności 1 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 178 697 98,89% 
- dłużne instrumenty 178 697 98,89% 
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 178 696 98,89% 
Dłużne papiery wartościowe 178 696 98,89% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 272 660 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 373 0,50% 
Należności 0 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 271 287 99,50% 
- dłużne instrumenty 271 287 99,50% 
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 271 287 99,49% 
Dłużne papiery wartościowe 271 286 99,49% 
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Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzień 30 czerwca 2020 r.  



Na dzień 30 czerwca 2020 r. Subfundusz nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem walutowym. 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2019 r.  



Na dzień 31 grudnia 2019 r. Subfundusz  nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem walutowym. 



Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Nie dotyczy 



Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 
Nie dotyczy 



 



NOTA 6 Instrumenty pochodne 



Nie dotyczy 



 



NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  178 697  271 287 



PLN 178 697 178 697 271 287 271 287 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  0  0 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  2 007  1 373 



PLN 2 007 2 007 1 373 1 373 



Należności  1  0 



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



Zobowiązania  169  198 



PLN 169 169 198 198 
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Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Nie dotyczy 



Dodatnie różnice kursowe: 
Nie dotyczy 



Ujemne różnice kursowe: 
Nie dotyczy 



 



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: 2 114 256 -159 
- dłużne papiery wartościowe 2 113 256 -159 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM 2 114 256 -159 



 



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: 3 905 2 770 2 289 
- dłużne papiery wartościowe 3 905 2 770 2 289 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM 3 905 2 770 2 289 



 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



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 461 1 293 615 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 0 



 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 31.12.2018 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 272 462 210 440 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa   
1. Kategoria L 103,42 - 
2. Kategoria O 105,58 102,23 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



 informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
 zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Obligacje Polskie 



 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2.  Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko stopy procentowej). W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe 



mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) utrzymywało się poniżej przyjętego limitu 200% 



WAN. 



Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 



zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego 



aktywów netto. 











Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów płynnych utrzymywał się na 



poziomie 100%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako niski gdyż udział instrumentów o ratingu 



równym lub wyższym ratingowi Polski utrzymywał się w przedziale 98% do 100%. 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 
b) pomiar i ocena; 
c) monitorowanie i kontrolowanie; 
d) raportowanie; 
e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami Subfunduszu m. 



in. zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 



instrumenty pochodne. Ponadto Fundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i kredyty. 











Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na koniec 



okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 



rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 



zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 100% Wartości Aktywów Netto 



oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 100% Wartości Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Obligacje Polskie 
(„Subfundusz”) wydzielonego w 
ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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  
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Nr w rejestrze 12750   
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Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.   
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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Polskie („Subfundusz”) 



potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym w szczególności aktywów 



zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz 



pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym sprawozdaniu 



Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020  r. są zgodne ze stanem 



faktycznym. 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Rozwiniętych wydzielonego w ramach inPZU 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Rozwiniętych wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 25 025 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 26 865 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 1 105 



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



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 17 968 19 910 72,93 16 580 17 233 75,67 
Instrumenty pochodne 0 52 0,19 0 360 1,58 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 4 788 5 063 18,54 4 241 4 296 18,86 



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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 22 756 25 025 91,66 20 821 21 889 96,11 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz 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  0 0 0 0,00 



a) Obligacje  0 0 0 0,00 



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  68 004 999 17 968 19 910 72,93 



a) Obligacje  68 004 999 17 968 19 910 72,93 



ACGB 2 1/2 05/21/30 
(AU0000013740) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Związku 
Australijskiego 



Australia 2030-05-21 Stałe 2,50% 1 000,00 50 150 158 0,58 



ACGB 2 3/4 11/21/27 
(AU000XCLWAQ1) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Związku 
Australijskiego 



Australia 2027-11-21 Stałe 2,75% 1 000,00 30 90 94 0,34 



ACGB 3 1/4 04/21/29 
(AU3TB0000150) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



EUROTLX 
Skarb Państwa 
Związku 
Australijskiego 



Australia 2029-04-21 Stałe 3,25% 1 000,00 20 58 66 0,24 



ACGB 4 1/4 04/21/26 
(AU000XCLWAI8) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Związku 
Australijskiego 



Australia 2026-04-21 Stałe 4,25% 1 000,00 50 152 167 0,61 



BGB 0 1/2 10/22/24 
(BE0000342510) 



Inny aktywny 
rynek MTS Belgium Skarb Państwa 



Królestwa Belgii Belgia 2024-10-22 Stałe 0,50% 0,01 3 000 000 132 140 0,51 



BGB 0.8 06/22/28 
(BE0000345547) 



Inny aktywny 
rynek MTS Belgium Skarb Państwa 



Królestwa Belgii Belgia 2028-06-22 Stałe 0,80% 0,01 4 500 000 192 218 0,80 



BGB 1 1/4 04/22/33 
(BE0000346552) 



Inny aktywny 
rynek MTS Belgium Skarb Państwa 



Królestwa Belgii Belgia 2033-04-22 Stałe 1,25% 0,01 2 000 000 96 104 0,38 



BGB 1.9 06/22/38 Inny aktywny MTS Belgium Skarb Państwa Belgia 2038-06-22 Stałe 1,90% 0,01 500 000 29 29 0,11 
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(BE0000336454) rynek Królestwa Belgii 
BGB 4 1/4 03/28/41 
(BE0000320292) 



Inny aktywny 
rynek MTS Belgium Skarb Państwa 



Królestwa Belgii Belgia 2041-03-28 Stałe 4,25% 0,01 500 000 39 40 0,15 



BTPS 0.35 02/01/25 
(IT0005386245) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2025-02-01 Stałe 0,35% 1 000,00 100 438 442 1,62 



BTPS 0.6 06/15/23 
(IT0005405318) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2023-06-15 Stałe 0,60% 1 000,00 50 225 226 0,83 



BTPS 0.85 01/15/27 
(IT0005390874) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2027-01-15 Stałe 0,85% 1 000,00 100 432 447 1,64 



BTPS 2 12/01/25 
(IT0005127086) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2025-12-01 Stałe 2,00% 1 000,00 10 40 48 0,18 



BTPS 3.35 03/01/35 
(IT0005358806) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2035-03-01 Stałe 3,35% 1 000,00 65 321 357 1,31 



BTPS 3.45 03/01/48 
(IT0005273013) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2048-03-01 Stałe 3,45% 1 000,00 25 105 142 0,52 



BTPS 5 3/4 02/01/33 
(IT0003256820) 



Inny aktywny 
rynek MTS Italy Skarb Państwa 



Republiki Włoskiej Włochy 2033-02-01 Stałe 5,75% 1 000,00 15 83 101 0,37 



DBR 0 1/4 02/15/29 
(DE0001102465) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Berlin Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki 
Federalnej Niemiec 



Niemcy 2029-02-15 Stałe 0,25% 0,01 4 000 000 183 192 0,70 



DBR 4 3/4 07/04/34 
(DE0001135226) 



Inny aktywny 
rynek MTS Germany 



Skarb Państwa 
Republiki 
Federalnej Niemiec 



Niemcy 2034-07-04 Stałe 4,75% 0,01 2 000 000 150 159 0,58 



DBR 5 1/2 01/04/31 
(DE0001135176) 



Inny aktywny 
rynek MTS Germany 



Skarb Państwa 
Republiki 
Federalnej Niemiec 



Niemcy 2031-01-04 Stałe 5,50% 0,01 1 000 000 69 75 0,27 



DBR DEUTSCHLAND 
1.25% 15/08/48 
(DE0001102432) 



Inny aktywny 
rynek MTS Germany 



Skarb Państwa 
Republiki 
Federalnej Niemiec 



Niemcy 2048-08-15 Stałe 1,25% 0,01 3 200 000 149 196 0,72 



DGB 1 3/4 11/15/25 
(DK0009923138) 



Inny aktywny 
rynek MTS Denmark Skarb Państwa 



Królestwa Danii Dania 2025-11-15 Stałe 1,75% 0,01 10 000 000 64 68 0,25 



DGB 4 1/2 11/15/39 
(DK0009922320) 



Inny aktywny 
rynek MTS Denmark Skarb Państwa 



Królestwa Danii Dania 2039-11-15 Stałe 4,50% 0,01 2 000 000 21 23 0,08 



FRTR 0 03/25/24 
(FR0013344751) 



Inny aktywny 
rynek MTS France 



Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2024-03-25 Stałe 0,00% 1,00 100 000 451 456 1,67 



FRTR 0 11/25/29 
(FR0013451507) 



Inny aktywny 
rynek MTS France 



Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2029-11-25 Stałe 0,00% 1,00 60 000 273 273 1,00 
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FRTR 1 1/4 05/25/34 
(FR0013313582) 



Inny aktywny 
rynek MTS France 



Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2034-05-25 Stałe 1,25% 1,00 40 000 172 208 0,76 



FRTR 2 05/25/48 
(FR0013257524) 



Inny aktywny 
rynek MTS France 



Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2048-05-25 Stałe 2,00% 1,00 50 000 271 309 1,13 



FRTR 3 1/4 05/25/45 
(FR0011461037) 



Inny aktywny 
rynek MTS France 



Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2045-05-25 Stałe 3,25% 1,00 5 000 38 37 0,14 



FRTR 4 1/4 10/25/23 
(FR0010466938) 



Inny aktywny 
rynek MTS France 



Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2023-10-25 Stałe 4,25% 1,00 30 000 158 160 0,59 



FRTR 4 3/4 04/25/35 
(FR0010070060) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana 
Skarb Państwa 
Republiki 
Francuskiej 



Francja 2035-04-25 Stałe 4,75% 1,00 30 000 223 227 0,83 



NETHER 0 01/15/24 
(NL0012650469) 



Inny aktywny 
rynek 



MTS 
Netherlands 



Skarb Państwa 
Królestwa 
Niderlandów 



Holandia 2024-01-15 Stałe 0,00% 1,00 15 000 65 69 0,25 



NETHER 0 1/2 07/15/26 
(NL0011819040) 



Inny aktywny 
rynek 



MTS 
Netherlands 



Skarb Państwa 
Królestwa 
Niderlandów 



Holandia 2026-07-15 Stałe 0,50% 1,00 40 000 173 191 0,70 



NETHER 2 3/4 01/15/47 
(NL0010721999) 



Inny aktywny 
rynek 



MTS 
Netherlands 



Skarb Państwa 
Królestwa 
Niderlandów 



Holandia 2047-01-15 Stałe 2,75% 1,00 10 000 68 78 0,29 



OBL 0 04/05/24 
(DE0001141794) 



Inny aktywny 
rynek MTS Germany 



Skarb Państwa 
Republiki 
Federalnej Niemiec 



Niemcy 2024-04-05 Stałe 0,00% 0,01 2 000 000 89 92 0,34 



SGB 2 1/2 05/12/25 
(SE0005676608) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Gettex 
Exchange 



Skarb Państwa 
Królestwa Szwecji Szwecja 2025-05-12 Stałe 2,50% 5 000,00 15 36 36 0,13 



SPAGB300427 
(ES00000128P8) 



Inny aktywny 
rynek MTS Spain Skarb Państwa 



Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2027-04-30 Stałe 1,50% 1 000,00 20 95 98 0,36 



SPAGB300730 
(ES00000127A2) 



Inny aktywny 
rynek MTS Spain Skarb Państwa 



Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2030-07-30 Stałe 1,95% 1 000,00 50 220 261 0,96 



SPGB 0.45 10/31/22 
(ES0000012A97) 



Inny aktywny 
rynek MTS Spain Skarb Państwa 



Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2022-10-31 Stałe 0,45% 1 000,00 60 260 274 1,00 



SPGB 1.85 07/30/35 
(ES0000012E69) 



Inny aktywny 
rynek MTS Spain Skarb Państwa 



Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2035-07-30 Stałe 1,85% 1 000,00 5 23 26 0,10 



SPGB 2.15 10/31/25 
(ES00000127G9) 



Inny aktywny 
rynek MTS Spain Skarb Państwa 



Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2025-10-31 Stałe 2,15% 1 000,00 50 236 253 0,93 
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SPGB 2.7 10/31/48 
(ES0000012B47) 



Inny aktywny 
rynek MTS Spain Skarb Państwa 



Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2048-10-31 Stałe 2,70% 1 000,00 20 122 123 0,45 



SPGB 4.7 07/30/41 
(ES00000121S7) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana Skarb Państwa 
Królestwa Hiszpanii Hiszpania 2041-07-30 Stałe 4,70% 1 000,00 14 109 109 0,40 



T 0 5/8 05/15/30 
(US912828ZQ64) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Gettex 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2030-05-15 Stałe 0,625% 100,00 1 300 507 516 1,89 



T 1 3/4 05/31/22 
(US912828XR65) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2022-05-31 Stałe 1,75% 100,00 5 000 1 954 2 053 7,52 



T 1 3/8 06/30/23 
(US912828S356) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2023-06-30 Stałe 1,375% 100,00 3 500 1 267 1 443 5,28 



T 2 05/31/24 
(US912828XT22) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Gettex 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2024-05-31 Stałe 2,00% 100,00 1 500 577 639 2,34 



T 2 1/2 02/28/26 
(US9128286F22) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2026-02-28 Stałe 2,50% 100,00 2 700 1 113 1 212 4,44 



T 2 1/4 11/15/25 
(US912828M565) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2025-11-15 Stałe 2,25% 100,00 850 318 374 1,37 



T 2 1/8 09/30/24 
(US9128282Y56) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2024-09-30 Stałe 2,125% 100,00 1 000 403 432 1,58 



T 2 5/8 02/15/29 
(US9128286B18) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana 
Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2029-02-15 Stałe 2,625% 100,00 900 365 423 1,55 



T 2 5/8 03/31/25 
(US9128284F40) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2025-03-31 Stałe 2,625% 100,00 900 321 400 1,46 



T 2 7/8 05/15/49 
(US912810SH23) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 



Stanów 
Stany 
Zjednoczone 2049-05-15 Stałe 2,875% 100,00 650 305 351 1,28 
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Zjednoczonych 
Ameryki 



T 3 1/2 02/15/39 
(US912810QA97) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2039-02-15 Stałe 3,50% 100,00 750 331 425 1,56 



T 3 1/8 08/15/44 
(US912810RH32) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2044-08-15 Stałe 3,125% 100,00 1 000 536 548 2,01 



T 3 3/4 11/15/43 
(US912810RD28) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Gettex 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2043-11-15 Stałe 3,75% 100,00 200 106 119 0,44 



T 4 1/2 08/15/39 
(US912810QC53) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2039-08-15 Stałe 4,50% 100,00 150 86 96 0,35 



T 4 3/4 02/15/41 
(US912810QN19) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2041-02-15 Stałe 4,75% 100,00 200 139 134 0,49 



T 4 3/8 05/15/41 
(US912810QQ40) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2041-05-15 Stałe 4,375% 100,00 400 269 254 0,93 



UKT 0 3/4 07/22/23 
(GB00BF0HZ991) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2023-07-22 Stałe 0,75% 0,01 4 000 000 192 201 0,74 



UKT 0 5/8 06/07/25 
(GB00BK5CVX03) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2025-06-07 Stałe 0,625% 0,01 8 000 000 412 404 1,48 



UKT 0 7/8 10/22/29 
(GB00BJMHB534) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2029-10-22 Stałe 0,875% 0,01 1 000 000 51 52 0,19 



UKT 1 1/2 07/22/47 
(GB00BDCHBW80) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 



Zjednoczonego 
Wielka Brytania 2047-07-22 Stałe 1,50% 0,01 8 800 000 426 524 1,92 
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Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



UKT 1 5/8 10/22/28 
(GB00BFX0ZL78) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2028-10-22 Stałe 1,625% 0,01 1 000 000 49 55 0,20 



UKT 4 1/2 12/07/42 
(GB00B1VWPJ53) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2042-12-07 Stałe 4,50% 0,01 3 000 000 250 266 0,96 



UKT 4 1/4 06/07/32 
(GB0004893086) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2032-06-07 Stałe 4,25% 0,01 4 500 000 299 323 1,18 



UKT 4 1/4 12/07/40 
(GB00B6460505) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2040-12-07 Stałe 4,25% 0,01 2 000 000 169 167 0,61 



UKT 4 3/4 12/07/30 
(GB00B24FF097) 



Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 



Skarb Państwa 
Zjednoczonego 
Królestwa Wielkiej 
Brytanii i Irlandii 
Północnej 



Wielka Brytania 2030-12-07 Stałe 4,75% 0,01 600 000 39 43 0,16 



US TREASURY NOTE 
2.75 15/02/28 
(US9128283W81) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Monachium 
Stock Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2028-02-15 Stałe 2,75% 100,00 1 250 459 585 2,14 



US TREASURY NOTE 3 
15/02/48 
(US912810SA79) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Frankfurt Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Stanów 
Zjednoczonych 
Ameryki 



Stany 
Zjednoczone 2048-02-15 Stałe 3,00% 100,00 2 000 725 1 099 4,04 



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  19 039 779 5 693 6 448 23,62 
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Razem aktywny rynek nieregulowany  48 965 220 12 275 13 462 49,31 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  68 004 999 17 968 19 910 72,93 



 



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 9 0 19 0,07 
FX Swap AUD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska AUD (165 000,00) 1 0 2 0,01 



FX Swap DKK PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska DKK (145 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap EUR PLN 01.07.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR (23 500,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap EUR PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR (1 357 733,45) 1 0 -5 -0,02 



FX Swap GBP PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (417 133,06) 1 0 20 0,07 



FX Swap JPY PLN 29.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska JPY (4 814 780,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap JPY PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska JPY (136 208 617,00) 1 0 30 0,11 



FX Swap SEK PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska SEK (85 000,00) 1 0 0 0,00 



FX Swap USD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (2 789 826,53) 1 0 -28 -0,10 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 9 0 19 0,07 
Razem 9 0 19 0,07 
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TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ 
INSTYTUCJE WSPÓLNEGO INWESTOWANIA 



MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA GRANICĄ 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 



emitenta Liczba 
Wartość według 



ceny nabycia w tys. 
zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 



bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział 



w aktywach ogółem 



Xtrackers II Japan Government (LU0952581584) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Xetra ETF Xtrackers II Japan 



Government Luksemburg 98 000 4 788 5 063 18,54 



Razem aktywny rynek regulowany 98 000 4 788 5 063 18,54 
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 
Razem 98 000 4 788 5 063 18,54 
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Tabele Dodatkowe 



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



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



FX Swap AUD PLN 30.06.2020 31.07.2020 2 0,01 
FX Swap DKK PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap EUR PLN 01.07.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap EUR PLN 30.06.2020 31.07.2020 -5 -0,02 
FX Swap GBP PLN 30.06.2020 31.07.2020 20 0,07 
FX Swap JPY PLN 29.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap JPY PLN 30.06.2020 31.07.2020 30 0,11 
FX Swap SEK PLN 30.06.2020 31.07.2020 0 0,00 
FX Swap USD PLN 30.06.2020 31.07.2020 -28 -0,10 



 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 27 302 22 773 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 271 874 
2. Należności 6 10 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 24 973 21 529 
- dłużne papiery wartościowe 19 910 17 233 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 360 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 437 368 
III. Aktywa netto (I-II) 26 865 22 405 
IV. Kapitał subfunduszu 24 803 21 448 
1. Kapitał wpłacony 51 718 33 651 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -26 915 -12 203 
V. Dochody zatrzymane -80 -5 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 428 286 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -508 -291 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 142 962 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 26 865 22 405 



 



Liczba jednostek uczestnictwa 236 305,1714 206 826,5973 
Kategoria O 236 305,1714 206 826,5973 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria O 113,69 108,33 
 



Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł poza liczbą jednostek uczestnictwa oraz wartością aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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. 
 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 12 z 31 



RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2019 - 
31.12.2019 



01.06.2019 - 
30.06.2019 



I. Przychody z lokat 205 261 93 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 0 
2. Przychody odsetkowe 179 260 93 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 25 0 0 
4. Pozostałe 1 1 0 
II. Koszty subfunduszu 63 92 35 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 62 86 31 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 0 0 0 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 0 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 3 3 
12. Pozostałe 1 3 1 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 63 92 35 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 142 169 58 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 963 566 587 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -217 -129 53 
- z tytułu różnic kursowych 353 30 18 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1 180 695 534 
- z tytułu różnic kursowych 662 -80 -172 
VII. Wynik z operacji 1 105 735 645 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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    
Kategoria O 4,68 3,55 4,24 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  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 22 405 10 515 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1 105 735 
a) przychody z lokat netto 142 169 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -217 -129 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1 180 695 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 1 105 735 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: 3 355 11 155 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 18 067 23 322 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -14 712 -12 167 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 4 460 11 890 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 26 865 22 405 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 24 787 17 163 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 161 066,4096 216 512,4875 
Kategoria O 161 066,4096 216 512,4875 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 131 587,8355 112 596,6776 
Kategoria O 131 587,8355 112 596,6776 
c) saldo zmian 29 478,5741 103 915,8099 
Kategoria O 29 478,5741 103 915,8099 



2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 480 851,6108 319 785,2012 
Kategoria O 480 851,6108 319 785,2012 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 244 546,4394 112 958,6039 
Kategoria O 244 546,4394 112 958,6039 
c) saldo zmian 236 305,1714 206 826,5973 
Kategoria O 236 305,1714 206 826,5973 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 236 305,1714 206 826,5973 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 108,33 102,17 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 113,69 108,33 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 4,95 6,03 



4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
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Kategoria O 108,67 102,09 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-01-08 2019-01-10 



5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
Kategoria O 115,38 111,53 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-03-09 2019-09-03 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 113,69 108,46 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów netto (w 
skali roku), w tym: 0,51 0,54 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,00 0,00 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 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 subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu 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 Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa ujmuje się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 
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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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 6 0 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 9 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 0 1 
należności z tytułu kosztów pokrywanych przez Towarzystwo 0 1 
Razem 6 10 
 



 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 104 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 33 2 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 68 4 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 48 20 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 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: 184 342 
zobowiązania z tytułu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczeń 170 330 
Razem 437 368 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na dzień bilansowy 
w danej walucie w tys. 



Wartość na dzień bilansowy w 
walucie sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   2 271  874 



Bank Pekao S.A. PLN 2 066 2 066 663 663 
Bank Pekao S.A. AUD 2 6 0 0 
Bank Pekao S.A. DKK 2 1 0 0 
Bank Pekao S.A. EUR 0 0 50 211 



Bank Pekao S.A. JPY 5 315 197  0 



Bank Pekao S.A. SEK 2 1 0 0 
Bank Pekao S.A. USD 0 0 0 0 



 



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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na dzień bilansowy 
w danej walucie w tys. 



Wartość na dzień bilansowy w 
walucie sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    1 516  1 033 



- PLN 1 280 1 280 915 915 



- AUD 1 3 0 1 
- DKK 1 0 0 0 
- EUR 22 96 13 56 
- GBP 3 15 2 12 
- JPY 70 3 281 10 
- USD 30 119 10 39 
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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 19 910 72,93% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 910 72,93% 
- dłużne instrumenty 19 910 72,93% 
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% 
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 Subfunduszu 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: 17 233 75,67% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 233 75,67% 
- dłużne instrumenty 17 233 75,67% 
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: 0 0,00% 
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1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 22 239 81,46% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 271 8,32% 
Należności 6 0,02% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 910 72,93% 
- dłużne instrumenty 19 910 72,93% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 0,19% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat:   



Skarb Państwa Republiki Francuskiej 1 670 6,12% 
Dłużne papiery wartościowe 1 670 6,12% 
Skarb Państwa Republiki Włoskiej 1 763 6,47% 
Dłużne papiery wartościowe 1 763 6,47% 
Skarb Państwa Stanów Zjednoczonych Ameryki 11 103 40,67% 
Dłużne papiery wartościowe 11 103 40,67% 
Skarb Państwa Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej 2 035 7,44% 
Dłużne papiery wartościowe 2 035 7,44% 
Bank Pekao S.A. 2 271 8,32% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 271 8,32% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 18 477 81,13% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 874 3,84% 
Należności 10 0,04% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
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Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 233 75,67% 
- dłużne instrumenty 17 233 75,67% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 360 1,58% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych kategoriach 
lokat:   



Skarb Państwa Republiki Francuskiej 1 280 5,62% 
Dłużne papiery wartościowe 1 280 5,62% 
Skarb Państwa Republiki Włoskiej 1 233 5,42% 
Dłużne papiery wartościowe 1 233 5,42% 
Skarb Państwa Stanów Zjednoczonych Ameryki 9 995 43,89% 
Dłużne papiery wartościowe 9 995 43,89% 
Skarb Państwa Zjednoczonego Królestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Północnej 1 368 6,01% 
Dłużne papiery wartościowe 1 368 6,01% 
Skarb Państwa Królestwa Hiszpanii 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 0 0,00% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 25 230 92,41% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 205 0,75% 
Należności 0 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 24 973 91,47% 
- dłużne instrumenty 19 910 72,93% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 0,19% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 138 0,51% 
  



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 22 109 97,09% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 211 0,93% 
Należności 9 0,04% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 21 529 94,54% 
- dłużne instrumenty 17 233 75,67% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 360 1,58% 
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- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 3 0,01% 
  



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 22,55% 
GBP 7,46% 
USD 40,68% 



Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą  
EUR 18,54% 



 



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 23,89% 
GBP 6,01% 
USD 43,89% 



Tytuł uczestnictwa  
EUR 18,86% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap GBP PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 20 417 GBP 2 057 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap DKK PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 145 DKK 87 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap JPY PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 30 136 209 JPY 5 067 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -5 1 358 EUR 6 061 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap AUD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 2 165 AUD 451 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap SEK PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 85 SEK 36 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -28 2 790 USD 11 074 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap JPY PLN 
29.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 4 815 JPY 178 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 
01.07.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 24 EUR 105 PLN 2020-07-31 



      



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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap DKK PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 1 143 DKK 82 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap JPY PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 91 121 850 JPY 4 353 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap GBP PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 28 285 GBP 1 451 PLN 2020-01-13 
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Pozycja krótka FX Swap SEK PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 85 SEK 34 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 193 2 658 USD 10 286 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap AUD PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -2 107 AUD 283 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 47 1 332 EUR 5 723 PLN 2020-01-13 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  24 973  21 529 



AUD 178 485 116 310 
DKK 152 91 151 86 
EUR 2 512 11 219 2 286 9 737 
GBP 417 2 036 274 1 368 
SEK 85 36 86 35 
USD 2 790 11 106 2 632 9 993 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  52  360 



AUD 1 2 0 0 
DKK 0 0 2 1 
EUR 0 0 11 47 
GBP 4 20 6 28 
JPY 812 30 2 603 91 
USD 0 0 51 193 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  2 271  874 



PLN 2 066 2 066 663 663 
AUD 2 6 0 0 
DKK 2 1 0 0 
EUR 0 0 50 211 
JPY 5 329 197 0 0 
SEK 2 1 0 0 



Należności  6  10 



PLN 6 6 1 1 
USD 0 0 2 9 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  437  368 



PLN 299 299 365 365 
AUD 0 0 1 2 
EUR 25 110 0 1 
USD 7 28 0 0 
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Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2020 r. 
Kurs w stosunku do zł Waluta 



3,6967 100 JPY 
2,7262 AUD 
0,5992 DKK 
4,4660 EUR 
4,8851 GBP 
0,4249 SEK 
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 338 456 33 0 18 0 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 15 206 0 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 0 0 -41 0 -142 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 -3 -39 0 -30 
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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 



01.06.2019 - 
30.06.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 520 69 18 
- dłużne papiery wartościowe 530 83 18 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -737 -198 35 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -217 -129 53 
 



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 



01.06.2019 - 
30.06.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 519 373 413 
- dłużne papiery wartościowe 1 300 387 313 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -339 322 121 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM 1 180 695 534 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
Nie dotyczy 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2019 - 
31.12.2019 



01.06.2019 - 
30.06.2019 



1. Część stała wynagrodzenia 62 86 31 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 31.12.2018 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 22 405 10 515 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa   
1. Kategoria O 108,33 102,17 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



 informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
 zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2.  Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki  płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe). W okresie sprawozdawczym 



ryzyko rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) utrzymywało się poniżej 



przyjętego limitu 200% WAN. 



Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 



zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego 



aktywów netto. 











Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów średnio płynnych utrzymywał 



się w przedziale 82% do 99%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako niski gdyż udział instrumentów 



o ratingu równym lub wyższym ratingowi Polski utrzymywał się w przedziale 80% do 88%. 



 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 
b) pomiar i ocena; 
c) monitorowanie i kontrolowanie; 
d) raportowanie; 
e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu m. in. 



zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 



instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i kredyty. 











Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na koniec 



okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 



rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 



zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 119% Wartości Aktywów Netto 



oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 193% Wartości Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Obligacje Rynków 
Rozwiniętych („Subfundusz”) wydzielonego 
w ramach inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(„Fundusz”), które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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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Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.                                                          



   



                                                                                                               



 



Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych 



(„Subfundusz”) potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym  



w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów 



wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym 



sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. są zgodne 



ze stanem faktycznym. 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Wschodzących wydzielonego w ramach inPZU 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Wschodzących wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 137 109 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 143 615 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 



(-) 3 487 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto 
V. Noty objaśniające 
VI. Informację dodatkową 



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 125 213 137 109 93,70 118 130 129 872 94,28 
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 2 172 1,58 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 125 213 137 109 93,70 118 130 132 044 95,86 



W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, których wartość bilansowa wynosiła zero z uwagi na dzienne rozliczenia 
między stronami kontraktu. 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Wschodzących na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 3 z 29 



TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 



Zostały zaprezentowane tylko te tabele, które dotyczą rodzajów lokat posiadanych przez Subfundusz 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  0 0 0 0,00 



a) Obligacje  0 0 0 0,00 



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  928 898 125 213 137 109 93,70 



a) Obligacje  928 898 125 213 137 109 93,70 



AZEGB010932U 
(XS1678623734) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki 
Azerbejdżanu 



Azerbejdżan 2032-09-01 Stałe 3,50% 1 000,00 150 460 591 0,40 



BELRUS 6 7/8 02/28/23 
(XS1634369067) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Białorusi Białoruś 2023-02-28 Stałe 6,875% 1 000,00 200 781 818 0,56 



BHRAIN 5 5/8 09/30/31 
(XS2058948451) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Królestwa Bahrainu Bahrajn 2031-09-30 Stałe 5,625% 1 000,00 200 856 818 0,56 



BOLIVI 5.95 08/22/23 
(USP37878AB43) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Skarb Państwa Boliwii Boliwia 2023-08-22 Stałe 5,95% 1 000,00 200 849 796 0,54 



BRAGB050123U 
(US105756BU30) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Federacyjnej 
Republiki Brazylii 



Brazylia 2023-01-05 Stałe 2,625% 1 000,00 200 697 824 0,56 



BRAGB070125U 
(US105756BV13) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Federacyjnej 
Republiki Brazylii 



Brazylia 2025-01-07 Stałe 4,25% 1 000,00 200 725 858 0,59 



BRAGB130128U 
(US105756BZ27) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Federacyjnej 
Republiki Brazylii 



Brazylia 2028-01-13 Stałe 4,625% 1 000,00 200 698 854 0,58 



BRAGB270145U Inny aktywny EUROTLX Skarb Państwa Brazylia 2045-01-27 Stałe 5,00% 1 000,00 300 925 1 177 0,80 
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(US105756BW95) rynek Federacyjnej 
Republiki Brazylii 



BRAZIL 5 5/8 01/07/41 
(US105756BR01) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Federacyjnej 
Republiki Brazylii 



Brazylia 2041-01-07 Stałe 5,625% 1 000,00 200 743 852 0,58 



CDEL 3 5/8 08/01/27 
(USP3143NAY06) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski CODELCO INC Chile 2027-08-01 Stałe 3,625% 1 000,00 400 1 605 1 732 1,18 



CDEL 3.15 01/14/30 
(USP3143NBH63) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski CODELCO INC Chile 2030-01-14 Stałe 3,15% 1 000,00 200 837 843 0,58 



CDEL 4 1/4 07/17/42 
(USP3143NAQ71) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski CODELCO INC Chile 2042-07-17 Stałe 4,25% 1 000,00 200 747 890 0,61 



CHGRID040527 
(USG8450LAJ38) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



State Grid 
Corporation of China Chiny 2027-05-04 Stałe 3,50% 1 000,00 400 1 456 1 769 1,21 



CHGRID070524 
(USG8449WAC85) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



State Grid 
Corporation of China Chiny 2024-05-07 Stałe 4,125% 1 000,00 300 1 155 1 322 0,90 



CHLGB210647U 
(US168863CE60) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Chile Chile 2047-06-21 Stałe 3,86% 1 000,00 400 1 658 1 890 1,29 



COLGB150645U 
(US195325CU73) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kolumbii Kolumbia 2045-06-15 Stałe 5,00% 1 000,00 300 1 119 1 354 0,93 



COLGB180937U 
(US195325BK01) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kolumbii Kolumbia 2037-09-18 Stałe 7,375% 1 000,00 200 1 028 1 110 0,76 



COLOM 3 7/8 04/25/27 
(US195325DL65) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kolumbii Kolumbia 2027-04-25 Stałe 3,875% 1 000,00 400 1 469 1 698 1,16 



COLOM 4 3/8 07/12/21 
(US195325BN40) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kolumbii Kolumbia 2021-07-12 Stałe 4,375% 1 000,00 700 2 948 2 925 2,00 



COSICE101121 
(USP56226AC09) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Instituto Cosarricense 
de Electricidad (ICE) Kostaryka 2021-11-10 Stałe 6,95% 1 000,00 200 783 800 0,55 



COSTAR 4 3/8 04/30/25 
(USP3699PGE18) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart 
Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki Kostaryki Kostaryka 2025-04-30 Stałe 4,375% 1 000,00 200 774 719 0,49 



CROATI 6 01/26/24 
(XS0997000251) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Chorwacji Chorwacja 2024-01-26 Stałe 6,00% 1 000,00 200 819 934 0,64 



CSTGB120345U 
(USP3699PGJ05) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kostaryki Kostaryka 2045-03-12 Stałe 7,158% 1 000,00 200 746 686 0,47 



DOMGB180424U 
(USP3579EAS65) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 



Dominikana 2024-04-18 Stałe 5,875% 1 000,00 200 776 827 0,57 



DOMGB250127U 
(USP3579EBV85) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki 



Dominikana 2027-01-25 Stałe 5,95% 1 000,00 150 571 619 0,42 
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Dominikańskiej 



DOMGB270145U 
(USP3579EBE60) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 



Dominikana 2045-01-27 Stałe 6,85% 1 000,00 400 1 555 1 577 1,08 



DOMREP 6 07/19/28 
(USP3579ECB13) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 



Dominikana 2028-07-19 Stałe 6,00% 1 000,00 350 1 455 1 445 0,99 



EGYGB310122U 
(XS1558077845) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart 
Stock 
Exchange 



Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 



Egipt 2022-01-31 Stałe 6,125% 1 000,00 200 747 839 0,57 



EGYPT 5 7/8 06/11/25 
(XS1245432742) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 



Egipt 2025-06-11 Stałe 5,875% 1 000,00 200 751 806 0,55 



EGYPT 6 7/8 04/30/40 
(XS0505478684) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 



Egipt 2040-04-30 Stałe 6,875% 1 000,00 200 702 724 0,49 



EGYPT 6.588 02/21/28 
(XS1775618439) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 



Egipt 2028-02-21 Stałe 6,588% 1 000,00 300 1 140 1 210 0,83 



EGYPT 7.903 02/21/48 
(XS1775617464) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 



Egipt 2048-02-21 Stałe 7,903% 1 000,00 200 693 761 0,52 



EXIMBK 3 1/4 01/15/30 
(US30216KAE29) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Export-Import BK 
India Indie 2030-01-15 Stałe 3,25% 1 000,00 200 803 808 0,55 



EXIMBK050826 
(US30216KAA07) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Export-Import BK 
India Indie 2026-08-05 Stałe 3,375% 1 000,00 200 702 837 0,57 



GHANA 6 3/8 02/11/27 
(XS2115122538) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Ghany Ghana 2027-02-11 Stałe 6,375% 1 000,00 200 690 767 0,52 



GHANA 7 7/8 02/11/35 
(XS2115141751) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Ghany Ghana 2035-02-11 Stałe 7,875% 1 000,00 200 782 750 0,51 



GHANA 8.627 06/16/49 
(XS1821416408) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Ghany Ghana 2049-06-16 Stałe 8,627% 1 000,00 200 741 727 0,50 



GUATEM 4 3/8 06/05/27 
(USP5015VAG16) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Gwatemali Gwatemala 2027-06-05 Stałe 4,375% 1 000,00 200 694 833 0,57 



GUATEM 4.9 06/01/30 
(USP5015VAH98) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Gwatemali Gwatemala 2030-06-01 Stałe 4,90% 1 000,00 200 868 858 0,59 



HUNGB221123U 
(US445545AJ57) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana Skarb Państwa 
Węgier Węgry 2023-11-22 Stałe 5,75% 2 000,00 50 410 456 0,31 



HUNGB290341U Aktywny rynek Stuttgart Skarb Państwa Węgry 2041-03-29 Stałe 7,625% 2 000,00 50 527 676 0,46 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Wschodzących na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 6 z 29 



(US445545AF36) - rynek 
regulowany 



Stock 
Exchange 



Węgier 



IGB121035 
(USY20721AE96) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2035-10-12 Stałe 8,50% 1 000,00 300 1 828 1 886 1,29 



IGB150124 
(USY20721BJ74) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2024-01-15 Stałe 5,875% 1 000,00 300 1 230 1 388 0,95 



IGB170138 
(USY20721AL30) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2038-01-17 Stałe 7,75% 1 000,00 100 586 615 0,42 



INDON 3 1/2 02/14/50 
(US455780CR58) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2050-02-14 Stałe 3,50% 1 000,00 200 825 833 0,57 



INDON 4.35 01/08/27 
(USY20721BQ18) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2027-01-08 Stałe 4,35% 1 000,00 200 893 903 0,62 



INDON 5 1/8 01/15/45 
(USY20721BM04) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2045-01-15 Stałe 5,125% 1 000,00 300 1 399 1 496 1,02 



IVYGB150633U 
(XS1631415400) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Wybrzeża Kości 
Słoniowej 



Wybrzeże Kości 
Słoniowej 2033-06-15 Stałe 6,125% 1 000,00 200 652 799 0,55 



JAMGB150339U 
(US470160AV46) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Jamajki Jamajka 2039-03-15 Stałe 8,00% 1 000,00 150 660 753 0,51 



JAMGB280428U 
(US470160CA80) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Jamajki Jamajka 2028-04-28 Stałe 6,75% 1 000,00 200 829 909 0,62 



JORGB290126 
(XS1117279882) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Jordańskiego 
Królestwa 
Haszymidzkiego 



Jordania 2026-01-29 Stałe 6,125% 1 000,00 300 1 102 1 293 0,88 



KAZAKS 4 7/8 10/14/44 
(XS1120709826) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kazachstanu Kazachstan 2044-10-14 Stałe 4,875% 1 000,00 200 979 1 021 0,70 



KAZGB210725U 
(XS1263054519) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kazachstanu Kazachstan 2025-07-21 Stałe 5,125% 1 000,00 700 3 188 3 302 2,26 



KAZGB210745U 
(XS1263139856) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kazachstanu Kazachstan 2045-07-21 Stałe 6,50% 1 000,00 300 1 383 1 805 1,23 



KENGB240624U 
(XS1028952403) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kenii Kenia 2024-06-24 Stałe 6,875% 1 000,00 400 1 582 1 624 1,11 



KENYA GOV BOND 28 FEB 
2028 USD 
(XS1781710543) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Kenii Kenia 2028-02-28 Stałe 7,25% 1 000,00 200 720 809 0,55 



KSA 4 1/2 04/17/30 
(XS1791939066) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Królestwa Arabii 
Saudyjskiej 



Arabia 
Saudyjska 2030-04-17 Stałe 4,50% 1 000,00 500 2 112 2 372 1,62 
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KSA 4 1/2 10/26/46 
(XS1508675508) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Królestwa Arabii 
Saudyjskiej 



Arabia 
Saudyjska 2046-10-26 Stałe 4,50% 1 000,00 400 1 644 1 849 1,26 



KSA 5 04/17/49 
(XS1791939736) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Królestwa Arabii 
Saudyjskiej 



Arabia 
Saudyjska 2049-04-17 Stałe 5,00% 1 000,00 200 802 997 0,68 



MARGB111222U 
(XS0850020586) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Królestwa Maroka Maroko 2022-12-11 Stałe 4,25% 1 000,00 200 877 842 0,58 



MEX 4 1/2 01/31/50 
(US91087BAG59) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Meksykańskich 
Stanów 
Zjednoczonych 



Meksyk 2050-01-31 Stałe 4,50% 1 000,00 200 859 836 0,57 



MONGOL 5 5/8 05/01/23 
(USY6142NAB48) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Mongolii Mongolia 2023-05-01 Stałe 5,625% 1 000,00 200 709 806 0,55 



OILGAS 7 5/8 11/07/24 
(XS1901860160) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Oil & Gas Holding Bahrajn 2024-11-07 Stałe 7,625% 1 000,00 600 2 560 2 619 1,79 



OILGAS 8 3/8 11/07/28 
(XS1903485800) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Oil & Gas Holding Bahrajn 2028-11-07 Stałe 8,375% 1 000,00 200 916 891 0,61 



OMNGB080347U 
(XS1575968026) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 



Sułtanatu Omanu Oman 2047-03-08 Stałe 6,50% 1 000,00 300 1 024 1 061 0,73 



OMNGB150626U 
(XS1405777589) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Sułtanatu Omanu Oman 2026-06-15 Stałe 4,75% 1 000,00 600 2 065 2 217 1,51 



PANAMA 3 7/8 03/17/28 
(US698299BF03) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Panamy Panama 2028-03-17 Stałe 3,875% 1 000,00 200 773 906 0,62 



PANAMA 3.87 07/23/60 
(US698299BL70) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Panamy Panama 2060-07-23 Stałe 3,87% 1 000,00 200 929 920 0,63 



PANAMA 7 1/8 01/29/26 
(US698299AV61) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Panamy Panama 2026-01-29 Stałe 7,125% 1 000,00 200 1 033 1 032 0,71 



PANGB150547U 
(US698299BG85) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Panamy Panama 2047-05-15 Stałe 4,50% 1 000,00 200 754 983 0,67 



PANGB260136U 
(US698299AW45) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Panamy Panama 2036-01-26 Stałe 6,70% 1 000,00 300 1 609 1 758 1,20 



PARGB110844U 
(USP75744AB11) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Paragwaju Paragwaj 2044-08-11 Stałe 6,10% 1 000,00 200 792 994 0,68 



PEMEX 3 1/2 01/30/23 
(US71654QBG64) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Petroleos Mexicanos Meksyk 2023-01-30 Stałe 3,50% 1 000,00 300 1 126 1 153 0,79 



PEMEX 5.35 02/12/28 
(US71654QCK67) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart 
Stock 
Exchange 



Petroleos Mexicanos Meksyk 2028-02-12 Stałe 5,35% 1 000,00 100 409 342 0,23 
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PEMEX130327U 
(US71654QCG55) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Petroleos Mexicanos Meksyk 2027-03-13 Stałe 6,50% 1 000,00 250 940 923 0,63 



PEMEX150635U 
(US706451BG56) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Petroleos Mexicanos Meksyk 2035-06-15 Stałe 6,625% 1 000,00 400 1 466 1 301 0,89 



PEMEX210947V 
(US71654QCC42) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Petroleos Mexicanos Meksyk 2047-09-21 Stałe 6,75% 1 000,00 525 1 916 1 641 1,12 



PERGB181150U 
(US715638BM30) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 



Republiki Peru Peru 2050-11-18 Stałe 5,625% 1 000,00 350 1 723 2 214 1,51 



PERGB210725U 
(US715638AS19) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Peru Peru 2025-07-21 Stałe 7,35% 1 000,00 100 464 520 0,36 



PERGB211133U 
(US715638AP79) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Gettex 
Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki Peru Peru 2033-11-21 Stałe 8,75% 1 000,00 300 1 672 2 008 1,37 



PERTAM200523 
(USY7138AAE02) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



PERTAMINA PERSERO 
PT Indonezja 2023-05-20 Stałe 4,30% 1 000,00 300 1 242 1 267 0,87 



PETMK 4.8 04/21/60 
(USY68856AW66) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Petronas Capital Ltd Malezja 2060-04-21 Stałe 4,80% 1 000,00 200 1 047 1 098 0,75 



PETMK180325 
(USY68856AN67) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Petronas Capital Ltd Malezja 2025-03-18 Stałe 3,50% 1 000,00 300 1 115 1 313 0,90 



PETMK180345 
(USY68856AQ98) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Petronas Capital Ltd Malezja 2045-03-18 Stałe 4,50% 1 000,00 200 772 1 002 0,68 



PHIGB020230U 
(US718286AY36) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Filipin Filipiny 2030-02-02 Stałe 9,50% 1 000,00 200 1 119 1 329 0,91 



PHILIP 3.7 02/02/42 
(US718286CB15) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Filipin Filipiny 2042-02-02 Stałe 3,70% 1 000,00 200 728 926 0,63 



PHILIP 3.7 03/01/41 
(US718286CA32) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Filipin Filipiny 2041-03-01 Stałe 3,70% 1 000,00 300 1 445 1 378 0,94 



PHILIP 6 3/8 01/15/32 
(US718286BD89) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Filipin Filipiny 2032-01-15 Stałe 6,375% 1 000,00 100 435 563 0,38 



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



Borsa Italiana 
Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-03-23 Stałe 5,00% 1 000,00 500 2 256 2 164 1,48 



QATAR 3 1/4 06/02/26 
(XS1405782159) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Skarb Państwa Kataru Katar 2026-06-02 Stałe 3,25% 1 000,00 200 772 867 0,59 



QATAR 4 03/14/29 
(XS1959337582) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Skarb Państwa Kataru Katar 2029-03-14 Stałe 4,00% 1 000,00 200 863 927 0,63 



QATAR 4 5/8 06/02/46 
(XS1405781854) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Skarb Państwa Kataru Katar 2046-06-02 Stałe 4,625% 1 000,00 400 1 765 2 064 1,41 



QATAR 5.103 04/23/48 Inny aktywny Rynek Skarb Państwa Kataru Katar 2048-04-23 Stałe 5,103% 1 000,00 200 903 1 093 0,75 
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(XS1807174559) rynek dealerski 
QATAR 6.4 01/20/40 
(XS0468535637) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski Skarb Państwa Kataru Katar 2040-01-20 Stałe 6,40% 1 000,00 100 612 619 0,42 



REPHUN 5 3/8 02/21/23 
(US445545AH91) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana Skarb Państwa 
Węgier Węgry 2023-02-21 Stałe 5,375% 2 000,00 25 196 222 0,15 



REPNAM 5 1/2 11/03/21 
(XS0686701953) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Namibii Namibia 2021-11-03 Stałe 5,50% 1 000,00 200 744 808 0,55 



ROMANI 4 3/8 08/22/23 
(US77586TAC09) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 



Rumunii Rumunia 2023-08-22 Stałe 4,375% 2 000,00 100 751 860 0,59 



ROMANI 5 1/8 06/15/48 
(XS1837994794) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2048-06-15 Stałe 5,125% 2 000,00 25 185 236 0,16 



ROMGB070222U 
(US77586TAA43) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2022-02-07 Stałe 6,75% 2 000,00 50 413 440 0,30 



ROMGB220144U 
(US77586TAE64) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2044-01-22 Stałe 6,125% 2 000,00 50 432 535 0,37 



RUSGB230647U 
(RU000A0JXU14) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Moscow Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Federacji Rosyjskiej Rosja 2047-06-23 Stałe 5,25% 200 000,00 1 929 1 054 0,72 



RUSSIA 4 3/8 03/21/29 
(RU000A0ZYYN4) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Moscow Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Federacji Rosyjskiej Rosja 2029-03-21 Stałe 4,375% 200 000,00 1 712 916 0,63 



RUSSIA 5 5/8 04/04/42 
(XS0767473852) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 



Federacji Rosyjskiej Rosja 2042-04-04 Stałe 5,625% 200 000,00 1 758 1 092 0,75 



SAFGB160925U 
(US836205AR58) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Republiki Południowej 
Afryki 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2025-09-16 Stałe 5,875% 1 000,00 200 798 859 0,59 



SAFGB170124U 
(US836205AQ75) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Republiki Południowej 
Afryki 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2024-01-17 Stałe 4,665% 1 000,00 400 1 551 1 662 1,14 



SAFGB270947U 
(US836205AX27) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Republiki Południowej 
Afryki 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2047-09-27 Stałe 5,65% 1 000,00 300 1 023 1 061 0,73 



SENGB230533U 
(XS1619155564) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Senegalu Senegal 2033-05-23 Stałe 6,25% 1 000,00 200 661 819 0,56 



SGCAZE240326 
(XS1319820897) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Stuttgart 
Stock 
Exchange 



SOUTHERN GAS 
CORRIDOR CJSC Azerbejdżan 2026-03-24 Stałe 6,875% 1 000,00 200 811 933 0,64 
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SINOP170542U 
(USG8189YAC87) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Sinopec Group 
Overseas 
Development Limited 



Brytyjskie 
Wyspy 
Dziewicze 



2042-05-17 Stałe 4,875% 1 000,00 200 801 1 032 0,71 



SOAF 6 1/4 03/08/41 
(US836205AP92) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX 



Skarb Państwa 
Republiki Południowej 
Afryki 



Republika 
Południowej 
Afryki 



2041-03-08 Stałe 6,25% 1 000,00 100 427 394 0,27 



TRIGB040826U 
(USP93960AG08) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Trynidadu i 
Tobago 



Trynidad i 
Tobago 2026-08-04 Stałe 4,50% 1 000,00 200 750 826 0,56 



TURG170336U 
(US900123AY60) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Dusseldorf 
Stock 
Exchange 



Skarb Państwa 
Republiki Turcji Turcja 2036-03-17 Stałe 6,875% 1 000,00 320 1 002 1 270 0,87 



TURGB050225U 
(US900123AW05) 



Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 



Republiki Turcji Turcja 2025-02-05 Stałe 7,375% 1 000,00 200 684 864 0,59 



TURGB110547U 
(US900123CM05) 



Aktywny rynek 
- rynek 
regulowany 



Borsa Italiana Skarb Państwa 
Republiki Turcji Turcja 2047-05-11 Stałe 5,75% 1 000,00 300 816 989 0,68 



TURKEY 7 5/8 04/26/29 
(US900123CT57) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Republiki Turcji Turcja 2029-04-26 Stałe 7,625% 1 000,00 200 782 851 0,58 



UKRAIN 8.994 02/01/24 
(XS1902171591) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Ukrainy Ukraina 2024-02-01 Stałe 8,994% 1 000,00 400 1 747 1 776 1,21 



UKRAIN 9 3/4 11/01/28 
(XS1902171757) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Ukrainy Ukraina 2028-11-01 Stałe 9,75% 1 000,00 200 925 925 0,63 



UKRGB250932U 
(XS1577952952) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Ukrainy Ukraina 2032-09-25 Stałe 7,375% 1 000,00 200 813 818 0,56 



URUG180650U 
(US760942BA98) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Wschodniej Republiki 
Urugwaju 



Urugwaj 2050-06-18 Stałe 5,10% 1,00 200 000 758 1 032 0,71 



URUG210336U 
(US760942AS16) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Wschodniej Republiki 
Urugwaju 



Urugwaj 2036-03-21 Stałe 7,625% 1,00 150 000 720 921 0,63 



URUGB140824U 
(US760942AZ58) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Wschodniej Republiki 
Urugwaju 



Urugwaj 2024-08-14 Stałe 4,50% 1,00 300 000 1 162 1 329 0,91 



URUGUA 4.975 04/20/55 
(US760942BD38) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Wschodniej Republiki 
Urugwaju 



Urugwaj 2055-04-20 Stałe 4,975% 1,00 250 000 1 084 1 287 0,88 



UZBEK 4 3/4 02/20/24 
(XS1953916290) 



Inny aktywny 
rynek 



Rynek 
dealerski 



Skarb Państwa 
Uzbekistanu Uzbekistan 2024-02-20 Stałe 4,75% 1 000,00 200 844 854 0,58 



VEBBNK 6.8 11/22/25 Aktywny rynek Moscow Stock VEB FINANCE PLC. Irlandia 2025-11-22 Stałe 6,80% 1 000,00 300 1 345 1 433 0,98 
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(XS0559915961) - rynek 
regulowany 



Exchange 



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  2 622 13 223 14 792 10,11 



Razem aktywny rynek nieregulowany  926 276 111 990 122 317 83,59 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  928 898 125 213 137 109 93,70 



 



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 1 0 -347 -0,24 
FX Swap USD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (34 383 501,07) 1 0 -347 -0,24 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 -347 -0,24 
Razem 1 0 -347 -0,24 
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Tabele Dodatkowe 



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



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA 
W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w 
aktywach ogółem 



FX Swap USD PLN 30.06.2020 31.07.2020 -347 -0,24 
 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 146 338 137 750 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 9 228 5 687 
2. Należności 1 19 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 137 109 129 872 
- dłużne papiery wartościowe 137 109 129 872 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 2 172 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 2 723 3 795 
III. Aktywa netto (I-II) 143 615 133 955 
IV. Kapitał subfunduszu 131 716 118 569 
1. Kapitał wpłacony 155 838 127 255 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -24 122 -8 686 
V. Dochody zatrzymane 2 204 3 197 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 11 324 7 668 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 120 -4 471 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 9 695 12 189 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 143 615 133 955 
 



Liczba jednostek uczestnictwa   
Kategoria O 1 319 796,9832 1 197 559,8042 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria O 108,82 111,8600 
 



Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł poza liczbą jednostek uczestnictwa oraz wartością aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. 
 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



01.01.2019 - 
31.12.2019 



01.01.2019 - 
30.06.2019 



I. Przychody z lokat 4 058 6 430 3 131 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 0 
2. Przychody odsetkowe 3 267 6 352 3 124 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 789 57 0 
4. Pozostałe 2 21 7 
II. Koszty subfunduszu 402 721 353 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 331 610 286 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 35 62 31 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 14 18 10 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 16 
12. Pozostałe, w tym: 22 31 10 
prowadzenie rejestru uczestników 17 - - 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 402 721 353 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 3 656 5 709 2 778 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -7 143 9 818 7 877 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 649 -3 493 -472 
- z tytułu różnic kursowych 1 938 1 053 284 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 
tym: -2 494 13 311 8 349 



- z tytułu różnic kursowych 3 142 192 -979 
VII. Wynik z operacji -3 487 15 527 10 655 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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    
Kategoria O -2,64 12,97 9,38 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  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 133 955 108 993 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -3 487 15 527 
a) przychody z lokat netto 3 656 5 709 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 649 -3 493 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -2 494 13 311 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -3 487 15 527 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: 13 147 9 435 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek 
uczestnictwa) 28 583 18 109 



b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -15 436 -8 674 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 9 660 24 962 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 143 615 133 955 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 133 336 122 182 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 264 462,5267 167 250,0820 
Kategoria O 264 462,5267 167 250,0820 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 142 225,3477 80 032,9050 
Kategoria O 142 225,3477 80 032,9050 
c) saldo zmian 122 237,1790 87 217,1770 
Kategoria O 122 237,1790 87 217,1770 
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w 
tym:   



a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 542 172,9296 1 277 710,4029 
Kategoria O 1 542 172,9296 1 277 710,4029 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 222 375,9464 80 150,5987 
Kategoria O 222 375,9464 80 150,5987 
c) saldo zmian 1 319 796,9832 1 197 559,8042 
Kategoria O 1 319 796,9832 1 197 559,8042 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 319 796,9832 1 197 559,8042 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 111,86 98,16 
2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria O 108,82 111,86 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O -2,72 13,96 
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4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 92,77 98,27 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-03-19 2019-01-02 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 115,85 111,89 



- data wyceny   
Kategoria O 2020-03-04 2019-12-30 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria O 108,82 111,89 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów 
netto (w skali roku), w tym: 0,61 0,59 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,50 0,50 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,05 0,05 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,02 0,01 
6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu 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 Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, pokrywane ze środków własnych 
Towarzystwa ujmuje się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 
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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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 9 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 1 0 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 10 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe 0 0 
Razem 1 19 
 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 0 1 741 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 347 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 21 35 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 8 0 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu rezerw 12 11 
Pozostałe zobowiązania, w tym: 2 335 2 008 
z tytułu wynagrodzenia dla Towarzystwa za zarządzanie 0 56 
zobowiązania z tytułu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczeń 2 269 1 940 
Razem 2 723 3 795 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   9 228  5 687 



Bank Pekao S.A. PLN 7 798 7 798 5 659 5 659 
Bank Pekao S.A. EUR 320 1 430 0 0 
Bank Pekao S.A. USD 0 0 7 28 
 



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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    8 332  2 677 



- PLN 7 044 7 044 2 090 2 090 



- EUR 87 385 0 0 
- USD 221 903 151 587 
 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 137 109 93,70% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 137 109 93,70% 
- dłużne instrumenty 137 109 93,70% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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 Subfunduszu 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: 129 872 94,28% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 94,28% 
- dłużne instrumenty 129 872 94,28% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
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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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 146 338 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 9 228 6,30% 
Należności 1 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 137 109 93,70% 
- dłużne instrumenty 137 109 93,70% 
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:   



Bank Pekao S.A. 9 228 6,30% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 9 228 6,30% 
 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 137 750 100,00% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 5 687 4,13% 
Należności 19 0,01% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 94,28% 
- dłużne instrumenty 129 872 94,28% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2 172 1,58% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat:   



Dłużne papiery wartościowe 0 0,00% 
Wierzytelności 0 0,00% 
 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Wschodzących na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 24 z 29 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 138 539 94,68% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 430 0,98% 
Należności 0 0,00% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 137 109 93,70% 
- dłużne instrumenty 137 109 93,70% 
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 1 776 1,21% 
  



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 132 091 95,89% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 28 0,02% 
Należności 19 0,01% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 129 872 94,28% 
- dłużne instrumenty 129 872 94,28% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2 172 1,58% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 1 741 1,26% 
  
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  
USD 93,69% 
 
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  
USD 94,28% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -347 34 384 USD 136 481 PLN 2020-07-31 



      



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 
subfunduszu (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 1 50 USD 191 PLN 2020-01-08 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
18.12.2019 08.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 5 189 USD 723 PLN 2020-01-08 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
12.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 1 748 24 051 USD 93 079 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
17.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 7 231 USD 884 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.12.2019 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 6 220 USD 842 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
02.01.2020 13.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 0 452 USD 1 715 PLN 2020-01-13 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
08.08.2019 10.02.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 405 9 000 USD 34 579 PLN 2020-02-10 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  137 109  129 872 



USD 34 444 137 109 34 197 129 872 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  0  2 172 



USD 0 0 572 2 172 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  9 228  5 687 



PLN 7 798 7 798 5 659 5 659 
EUR 320 1 430 0 0 
USD 0 0 7 28 



Należności  1  19 



PLN 1 1 0 0 
USD 0 0 5 19 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  2 723  3 795 



PLN 947 947 2 054 2 054 
EUR 320 1 429 0 0 
USD 87 347 458 1 741 
 



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 











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Obligacji Rynków Wschodzących na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 27 z 29 



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 1 938 3 142 1 053 192 284 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 0 0 0 0 -979 
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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: -339 620 453 
- dłużne papiery wartościowe -339 620 453 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -4 310 -4 113 -925 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -4 649 -3 493 -472 
 



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: 25 11 576 7 231 
- dłużne papiery wartościowe 25 11 384 7 231 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -2 519 1 735 1 118 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 
RAZEM -2 494 13 311 8 349 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



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 331 610 286 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 31.12.2018 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 133 955 108 993 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa   
1. Kategoria O 111,86 98,16 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



• informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
• zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Obligacje Rynków Wschodzących 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu nie występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń 



w związku z ich niepłynnością. 



 



2.  Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki  płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe) oraz ryzyko kredytowe. W 



okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) 



utrzymywało się poniżej przyjętego limitu 200% WAN. 



Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 



zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego 



aktywów netto. 











Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów średnio płynnych utrzymywał 



się w przedziale 62% do 88%. Poziom ryzyka oceniono jako wysoki ponieważ udział instrumentów o 



ratingu poniżej poziomu inwestycyjnego utrzymywał się w przedziale 39% do 41%. 



 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 
b) pomiar i ocena; 
c) monitorowanie i kontrolowanie; 
d) raportowanie; 
e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania. 



Zidentyfikowane przekroczenia limitów wewnętrznych, (limitu kredytowego) były niezwłocznie 



raportowane zarządzającym oraz omawiane na najbliższym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego w celu 



uzgodnienia działań mających zmitygować przekroczenie. 



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



4. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 











Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu 



m. in. zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także 



niewystandaryzowane instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia 



ekspozycji pożyczki i kredyty. 



Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na 



koniec okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny 



z rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



5. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI 



metodą zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 103% Wartości 



Aktywów Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 198% Wartości 



Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Obligacje Rynków 
Wschodzących („Subfundusz”) 
wydzielonego w ramach inPZU 
Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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 
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Podpisano kwalifikowanym  
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Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.                                                          



   



                                                                                                               



 



Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Obligacje Rynków Wschodzących 



(„Subfundusz”) potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym  



w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów 



wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w jednostkowym 



sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. są zgodne 



ze stanem faktycznym. 



 








			Oświadczenie depozytariusza
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykańskich Dużych Spółek 
wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Amerykańskich Dużych Spółek wydzielonego w ramach 
inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 18 994 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 20 146 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 



(-) 821 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto 
V. Noty objaśniające 
VI. Informację dodatkową 



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 



Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 696 702 3,43 294 294 5,71 
Instrumenty pochodne 0 1 0,01 0 65 1,26 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 18 048 18 291 89,37 4 534 4 583 88,95 



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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 18 744 18 994 92,81 4 828 4 942 95,92 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz 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  300 294 300 1,47 



a) Obligacje  300 294 300 1,47 



OK0521 (PL0000111274) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 300 294 300 1,47 



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  400 402 402 1,96 



a) Obligacje  400 402 402 1,96 



WZ1122 (PL0000109377) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-11-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 400 402 402 1,96 



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  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  700 696 702 3,43 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  700 696 702 3,43 
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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 -46 -0,22 



Forward USD PLN 31.07.2020 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale S.A. Francja USD (50 000,00) 1 0 1 0,01 



FX Swap USD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (4 674 290,69) 1 0 -47 -0,23 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2 0 -46 -0,22 
Razem 2 0 -46 -0,22 
 



TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ 
INSTYTUCJE WSPÓLNEGO INWESTOWANIA 



MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA GRANICĄ 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 



emitenta Liczba 
Wartość według 



ceny nabycia w tys. 
zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy udział 
w aktywach ogółem 



Goldman Sachs ActiveBeta® US La 
(IE00BJ5CNR11) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



London Stock 
Exchange 



Goldman Sachs 
ActiveBeta® US Large 
Cap Equity UCITS ETF 



Irlandia 109 000 18 048 18 291 89,37 



Razem aktywny rynek regulowany 109 000 18 048 18 291 89,37 
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 
Razem 109 000 18 048 18 291 89,37 
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Tabele Dodatkowe 



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



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W 
ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 



tys. zł 
Procentowy udział w 



aktywach ogółem 



FX Swap USD PLN 30.06.2020 31.07.2020 -47 0,23 
OK0521 (PL0000111274) 300 1,47 
WZ1122 (PL0000109377) 402 1,96 
 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 20 466 5 151 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 269 15 
2. Należności 203 194 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 18 993 4 877 
- dłużne papiery wartościowe 702 294 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 65 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 320 0 
III. Aktywa netto (I-II) 20 146 5 151 
IV. Kapitał subfunduszu 20 816 5 000 
1. Kapitał wpłacony 25 071 5 000 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -4 255 0 
V. Dochody zatrzymane -872 37 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 52 6 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -924 31 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 202 114 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 20 146 5 151 
 



Liczba jednostek uczestnictwa 213 501,7738 50 000,0000 
Kategoria L 50 000,0000 50 000,00 
Kategoria O 163 501,7738 - 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria L 99,42 103,03 
Kategoria O 92,81 - 
 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019  



I. Przychody z lokat 72 10 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 
2. Przychody odsetkowe 4 5 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 65 0 
4. Pozostałe 3 5 
II. Koszty subfunduszu 26 4 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 26 0 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 0 0 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 4 
12. Pozostałe 0 0 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 26 4 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 46 6 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -867 145 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -955 31 
- z tytułu różnic kursowych 116 -21 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 88 114 
- z tytułu różnic kursowych 508 -80 
VII. Wynik z operacji -821 151 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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   
Kategoria L -3,60 3,02 
Kategoria O -7,19 - 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019  



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 5 151 0 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -821 151 
a) przychody z lokat netto 46 6 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -955 31 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 88 114 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -821 151 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: 15 816 5 000 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 20 071 5 000 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -4 255 0 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 14 995 5 151 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 20 146 5 151 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 15 308 5 056 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 211 101,9800 50 000,0000 
Kategoria L 0,0000 50 000,0000 
Kategoria O 211 101,9800 - 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 47 600,2062 0,0000 
Kategoria L 0,0000 0,0000 
Kategoria O 47 600,2062 - 
c) saldo zmian 163 501,7738 50 000,0000 
Kategoria L 0,0000 50 000,0000 
Kategoria O 163 501,7738 - 



2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 261 101,9800 50 000,0000 
Kategoria L 50 000,0000 50 000,0000 
Kategoria O 211 101,9800 - 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 47 600,2062 0,0000 
Kategoria L 0,0000 0,0000 
Kategoria O 47 600,2062 - 
c) saldo zmian 213 501,7738 50 000,0000 
Kategoria L 50 000,0000 50 000,0000 
Kategoria O 163 501,7738 - 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 213 501,7738 50 000,0000 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 103,03 0,00 
Kategoria O - - 
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2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 99,42 103,03 
Kategoria O 92,81 - 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L -3,50 3,03 
Kategoria O -7,19 - 



4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
Kategoria L 74,00 99,38 
Kategoria O 69,17 - 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-03-23 2019-12-03 
Kategoria O 2020-03-23 - 



5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
Kategoria L 109,26 103,57 
Kategoria O 102,17 - 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-02-19 2019-12-27 
Kategoria O 2020-02-19 - 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 99,42 103,03 
Kategoria O 92,81 - 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów netto (w 
skali roku), w tym: 0,34 0,08 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,34 0,00 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,00 0,00 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 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 subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 
2020 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 r. 



Z uwagi na to, że Subfundusz rozpoczął działalność w drugim półroczu 2019 r., dane porównawcze obejmują okres działalności 
Subfunduszu w roku obrotowym 2019 tj. okres od dnia 28 października 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.  



b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
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Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, 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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 
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stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości 
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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; 
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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 
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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



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











PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta Akcji Amerykańskich Dużych Spółek na dzień 30 czerwca 2020 r. 



801 102 102      pzu.pl                                            Strona 13 z 21 



NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 1 0 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 202 194 
z tytułu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczeń 200 191 
Razem 203 194 
 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 47 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 3 0 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 22 0 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 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: 248 0 
z tytułu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczeń 240 0 
Razem 320 0 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   1 269  15 



Bank Pekao S.A. PLN 1 269 1 269 15 15 
 



Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  



  Waluta 



01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019  



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w danej 



walucie w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:    1 447  2 597 



- PLN 1 040 1 040 2 156 2 156 



- USD 105 407 113 441 
 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 702 3,43% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 702 3,43% 
- dłużne instrumenty 702 3,43% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze stopy 
procentowej: 402 1,96% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 402 1,96% 
- dłużne instrumenty 402 1,96% 
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 Subfunduszu 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: 294 5,71% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 294 5,71% 
- dłużne instrumenty 294 5,71% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze stopy 
procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
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- 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 2 175 10,63% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 269 6,20% 
Należności 203 0,99% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 702 3,43% 
- dłużne instrumenty 702 3,43% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0,01% 
- 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 702 3,43% 
Dłużne papiery wartościowe 702 3,43% 
Bank Pekao S.A. 1 269 6,20% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 269 6,20% 



 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 568 11,03% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 15 0,29% 
Należności 194 3,77% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 294 5,71% 
- dłużne instrumenty 294 5,71% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 65 1,26% 
- 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 294 5,71% 
Dłużne papiery wartościowe 294 5,71% 
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Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 18 492 90,35% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 0 0,00% 
Należności 200 0,98% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 18 291 89,37% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 47 0,23% 
  



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 4 839 93,92% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 0 0,00% 
Należności 191 3,71% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 583 88,95% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 65 1,26% 
- 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:  



Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą  
USD 89,37% 
 



Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 



 Udział w aktywach 
ogółem 



I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  



Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą  
USD 88,95% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja długa Forward USD PLN 31.07.2020 Forward ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego 1 198 PLN 50 USD 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -47 4 674 USD 18 554 PLN 2020-07-31 



      



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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 16.12.2019 
16.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 65 1 219 USD 4 695 PLN 2020-01-16 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  18 993  4 877 



PLN 702 702 294 294 
USD 4 595 18 291 1 207 4 583 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  1  65 



USD 0 1 17 65 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  1 269  15 



PLN 1 269 1 269 15 15 



Należności  203  194 



PLN 3 3 3 3 
USD 50 200 50 191 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  320  0 



PLN 273 273 0 0 
USD 12 47 0 0 
 



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



3,9806 USD 
 



Dodatnie różnice kursowe: 



Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019  



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 



116 508 0 0 



 



Ujemne różnice kursowe: 



Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019  



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 



0 0 -21 -80 
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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 



28.10.2019 - 
31.12.2019  



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -459 -6 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -496 37 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -955 31 
 



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



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019  



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 200 48 
- dłużne papiery wartościowe 6 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -112 66 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM 88 114 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
Nie dotyczy 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019  



1. Część stała wynagrodzenia 26 0 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 5 151 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa  



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa  
Kategoria L 103,03 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



 informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
 zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykańskich Dużych Spółek 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w 



związku z ich niepłynnością. 



 



2. Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko cen akcji i ryzyko walutowe). 



W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) 



utrzymywało się poniżej przyjętego limitu 200% WAN.Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski 



ponieważ udział instrumentów średnio płynnych utrzymywał się na poziomie 100%%. Poziom ryzyka 



kredytowego oceniono jako nieistotny. 











Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 



zgodnie z metodą zaangażowania nie przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego 



aktywów netto. 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 



b) pomiar i ocena; 



c) monitorowanie i kontrolowanie; 



d) raportowanie; 



e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu 



m. in. zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 



instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i 



kredyty. 











Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na 



koniec okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 



rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI 



metodą zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 100% Wartości 



Aktywów Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 192% Wartości 



Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs 
ActiveBeta Akcje Amerykańskich Dużych 
Spółek („Subfundusz”) wydzielonego 
w ramach inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(„Fundusz”), które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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.
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Podpisano kwalifikowanym  
podpisem elektronicznym  



  



 



 



 



  



Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12750   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.   








						2020-08-24T22:40:44+0200


			Justyna Zań



















 



Bank Pekao S.A. 
Centrala 
  
 ul. Żwirki i Wigury 31                                                            Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa    
 02-091 Warszawa                                                                 tel. 22 524 58 66 
 www.pekao.com.pl                                                               fax 22 534 63 29 
 
 
 
Bank Polska Kasa Opieki Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. 
Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego; NIP: 526-00-06-841; wysokość kapitału zakładowego i kapitału wpłaconego: 262 470 034, według stanu na dzień 28 grudnia 2012 r. 
 



 
 



 



 



 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.                                                          



   



                                                                                                               



 



Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje 



Amerykańskich Dużych Spółek („Subfundusz”) potwierdza, iż dane dotyczące stanów 



aktywów, w tym w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych 



i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, 



zawarte w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 



czerwca 2020 r. są zgodne ze stanem faktycznym. 



 








			Oświadczenie depozytariusza
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE 
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynków Wschodzących 
wydzielonego w ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  



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 
jednostkowe Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcji Rynków Wschodzących wydzielonego w ramach inPZU 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zwanego dalej „Subfunduszem”, obejmujące: 



 



I. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2020 r., o łącznej wartości 15 628 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 
oraz dodatkowymi.  



II. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 16 581 tys. zł. 
III. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 



(-) 1 501 tys. zł. 
IV. Zestawienie zmian w aktywach netto 
V. Noty objaśniające 
VI. Informację dodatkową 



 
 
Zarząd TFI PZU SA: 



Robert Kubin 
 



Prezes Zarządu 



……………………………………….. 



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



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



( podpis ) 



 



 



 



 



Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 



 



Marcin Bielecki Dyrektor Biura 
……………………………………….. 



( podpis ) 



 



Warszawa, 24 sierpnia 2020 r.
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ZESTAWIENIE LOKAT 
Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
 
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 694 702 4,20 392 392 7,45 
Instrumenty pochodne 0 21 0,12 0 52 0,99 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
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 15 511 14 905 89,28 3 401 3 521 66,93 



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 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 16 205 15 628 93,60 3 793 3 965 75,37 



W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Subfundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Subfundusz 
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 Subfunduszu 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 Subfundusz 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  400 392 400 2,39 



a) Obligacje  400 392 400 2,39 



OK0521 (PL0000111274) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2021-05-25 Zerokuponowe 1 000,00 400 392 400 2,39 



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  300 302 302 1,81 



a) Obligacje  300 302 302 1,81 



WZ1122 (PL0000109377) 
Inny 
aktywny 
rynek 



Treasury 
Bondspot 
Poland 



Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 



Polska 2022-11-25 Zmienne 0,69% 1 000,00 300 302 302 1,81 



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  0 0 0 0,00 



Razem aktywny rynek nieregulowany  700 694 702 4,20 



Razem nienotowane na rynku aktywnym  0 0 0 0,00 



Razem  700 694 702 4,20 
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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 3 0 -5 -0,03 
FX Swap EUR PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska EUR (1 022 960,12) 1 0 -4 -0,02 



FX Swap GBP PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska GBP (447 751,06) 1 0 21 0,12 



FX Swap USD PLN 30.06.2020 
31.07.2020 



Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska USD (2 214 578,21) 1 0 -22 -0,13 



Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 3 0 -5 -0,03 
Razem 3 0 -5 -0,03 



 



TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE 
PRZEZ INSTYTUCJE WSPÓLNEGO 



INWESTOWANIA MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA 
GRANICĄ 



Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 
emitenta Liczba 



Wartość według 
ceny nabycia w 



tys. zł 



Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 



zł 



Procentowy udział 
w aktywach 



ogółem 



Amundi Index Solutions-Amundi (LU1681045370) Aktywny rynek - 
rynek regulowany Euronext Paris Amundi Index 



Solutions-Amundi Luksemburg 134 000 2 575 2 401 14,38 



Goldman Sachs ActiveBeta Emerg 
(IE00BJ5CMD00) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



London Stock 
Exchange 



Goldman Sachs 
ActiveBeta Emerging 
Markets Equity ETF 



Irlandia 37 000 3 610 3 456 20,70 



HSBC MSCI EMERGING MARKETS UCI 
(IE00B5SSQT16) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



London Stock 
Exchange 



HSBC MSCI 
EMERGING MARKETS 
UCITS ETF 



Irlandia 55 000 2 383 2 205 13,21 



iShares Core MSCI EM IMI UCITS 
(IE00BKM4GZ66) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



London Stock 
Exchange 



iShares Core MSCI EM 
IMI UCITS ETF Irlandia 20 000 2 026 2 144 12,84 



UBS ETF-MSCI Emerging Markets 
(LU0480132876) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany 



Six Swiss 
Exchange 



UBS ETF-MSCI 
Emerging Markets Luksemburg 5 500 2 347 2 164 12,96 



Xtrackers MSCI Emerging Market 
(IE00BTJRMP35) 



Aktywny rynek - 
rynek regulowany Xetra ETF 



Xtrackers MSCI 
Emerging Market 
UCITS ETF 



Irlandia 13 500 2 570 2 535 15,19 



Razem aktywny rynek regulowany 265 000 15 511 14 905 89,28 
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 
Razem 265 000 15 511 14 905 89,28 
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Tabele Dodatkowe 



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



SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH 
MOWA W ART. 107 USTAWY 



Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 



Procentowy udział w aktywach 
ogółem 



FX Swap EUR PLN 30.06.2020 31.07.2020 -4 -0,02 
FX Swap GBP PLN 30.06.2020 31.07.2020 21 0,12 
FX Swap USD PLN 30.06.2020 31.07.2020 -22 -0,13 
OK0521 (PL0000111274) 400 2,39 
WZ1122 (PL0000109377) 302 1,81 
 



BILANS SUBFUNDUSZU 



  30.06.2020 31.12.2019 



I. Aktywa 16 695 5 261 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 644 858 
2. Należności 423 438 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 15 607 3 913 
- dłużne papiery wartościowe 702 392 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21 52 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 114 0 
III. Aktywa netto (I-II) 16 581 5 261 
IV. Kapitał subfunduszu 17 821 5 000 
1. Kapitał wpłacony 20 246 5 000 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -2 425 0 
V. Dochody zatrzymane -637 89 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 61 -12 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -698 101 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -603 172 
VII. Kapitał subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 16 581 5 261 
 



Liczba jednostek uczestnictwa 181 713,5855 50 000,0000 
Kategoria L 50 000,0000 50 000,0000 
Kategoria O 131 713,5855 - 



Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
Kategoria L 95,49 105,23 
Kategoria O 89,64 - 
 



Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
jednostkowego. 
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 SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



I. Przychody z lokat 96 6 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 41 0 
2. Przychody odsetkowe 5 5 
3. Dodatnie saldo różnic kursowych 30 0 
4. Pozostałe, w tym: 20 1 
zwrot kosztów prowizji maklerskich pokrywanych przez Towarzystwo 20 1 
II. Koszty subfunduszu 23 18 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 23 0 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 0 0 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 
7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami subfunduszu 0 0 
8. Usługi prawne 0 0 
9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 
10. Koszty odsetkowe 0 0 
11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 18 
12. Pozostałe 0 0 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty subfunduszu netto (II-III) 23 18 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 73 -12 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 574 273 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -799 101 
- z tytułu różnic kursowych 71 0 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -775 172 
- z tytułu różnic kursowych 483 -68 
VII. Wynik z operacji -1 501 261 
 



Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania jednostkowego. 
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   
Kategoria L -9,92 5,22 
Kategoria O -10,36 - 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO SUBFUNDUSZU 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



I. Zmiana wartości aktywów netto   
1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 5 261 0 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -1 501 261 
a) przychody z lokat netto 73 -12 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -799 101 
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -775 172 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -1 501 261 
4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszu (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: 12 821 5 000 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 15 246 5 000 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek 
uczestnictwa) -2 425 0 



6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 11 320 5 261 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 16 581 5 261 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 13 698 5 066 



II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   



1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 159 006,9396 50 000,0000 
Kategoria L 0,0000 50 000,0000 
Kategoria O 159 006,9396 - 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 27 293,3541 0,0000 
Kategoria L 0,0000 0,0000 
Kategoria O 27 293,3541 - 
c) saldo zmian 131 713,5855 50 000,0000 
Kategoria L 0,0000 50 000,0000 
Kategoria O 131 713,5855 - 



2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności subfunduszu, w tym:   
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 209 006,9396 50 000,0000 
Kategoria L 50 000,0000 50 000,0000 
Kategoria O 159 006,9396 - 
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 27 293,3541 0,0000 
Kategoria L 0,0000 0,0000 
Kategoria O 27 293,3541 - 
c) saldo zmian 181 713,5855 50 000,0000 
Kategoria L 50 000,0000 50 000,0000 
Kategoria O 131 713,5855 - 
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 181 713,5855 50 000,0000 



III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   
1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 105,23 - 
Kategoria O - - 
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2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego   



Kategoria L 95,49 105,23 
Kategoria O 89,64 - 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L -9,26 5,23 
Kategoria O -10,36 - 



4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
Kategoria L 75,42 98,29 
Kategoria O 70,90 - 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-03-23 2019-12-03 
Kategoria O 2020-03-23 - 



5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   
Kategoria L 107,95 105,76 
Kategoria O 100,29 - 



- data wyceny   
Kategoria L 2020-01-17 2019-12-27 
Kategoria O 2020-01-22 - 
6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym   



Kategoria L 95,49 105,40 
Kategoria O 89,64 - 
- data wyceny 2020-06-30 2019-12-30 
IV. Procentowy udział kosztów subfunduszu w średniej wartości aktywów netto (w 
skali roku), w tym: 0,34 0,36 



1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,34 0,00 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,00 0,00 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów subfunduszu 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 subfunduszu 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 jednostkowego. 
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 Subfunduszu 
 
Zasady rachunkowości Subfunduszu 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 jednostkowym. 



Niniejsze sprawozdanie jednostkowe 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 jednostkowe Subfunduszu zostało sporządzone w języku polskim i w walucie polskiej oraz obejmuje: 



 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 jednostkowe Subfunduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 
2020 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 r. 
Z uwagi na to, że Subfundusz rozpoczął działalność w drugim półroczu 2019 r., dane porównawcze obejmują okres działalności 
Subfunduszu w roku obrotowym 2019 tj. okres od dnia 28 października 2019 r. do 31 grudnia 2019 r.  
b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Subfunduszu. 



Operacje dotyczące Subfunduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, 
którego dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Subfunduszu 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 Subfunduszu do odkupu. 
Środki pieniężne otrzymane przez Subfundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 
wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się w jako zobowiązania w dniu, w którym 
Subfundusz stał się beneficjentem tych środków. 
Środki pieniężne przekazane przez Subfundusz 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 Subfundusz 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 Subfundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 
zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Subfunduszu 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 Subfunduszu.  Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów 
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Subfunduszu i stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Subfunduszu, 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 Subfundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od 
wykonania określonej czynności na rzecz Subfunduszu 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 Subfunduszu 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 
Subfunduszu 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 Subfunduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 
przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa będących w posiadaniu uczestników Subfunduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 
walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 
W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Subfunduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 
przychodami z lokat a kosztami Subfunduszu), 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 Subfunduszu wycenia się, a zobowiązania Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 
Subfunduszu 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 
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stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości 
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 



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 



Subfunduszu, 
 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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu; 



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; 
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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 
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 Subfunduszu, 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu.  



b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Subfunduszu. 
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NOTA 2 Należności Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu zbytych lokat 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 3 0 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek, w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym: 420 438 
należności z tytułu wniesionych przez Subfundusz zabezpieczeń 418 437 
Razem 423 438 
 



NOTA 3 Zobowiązania Subfunduszu 



  30.06.2020 31.12.2019 



Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się subfunduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 26 0 
Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 0 0 
Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 2 0 
Z tytułu wypłaty dochodów subfunduszu 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: 86 0 
z tytułu otrzymanych przez Subfundusz zabezpieczeń 80 0 
Razem 114 0 
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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 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



I. Banki:   644  858 



Bank Pekao S.A. PLN 454 454 858 858 
Bank Pekao S.A. USD 48 190 0 0 
 



Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  



  Waluta 



01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019 
Wartość na 



dzień 
bilansowy w 



danej walucie 
w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



Wartość na 
dzień 



bilansowy w 
danej walucie 



w tys. 



Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 



sprawozdania 
jednostkowego w tys. 



II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   1 787  2 876 



- PLN 1 364 1 364 2 497 2 497 



- EUR 51 218 0 0 
- GBP 4 19 0 0 
- USD 46 186 97 379 
 



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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu 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: 702 4,20% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 702 4,20% 
- dłużne instrumenty 702 4,20% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 302 1,81% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 302 1,81% 
- dłużne instrumenty 302 1,81% 
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 Subfunduszu 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: 392 7,45% 



1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 392 7,45% 
- dłużne instrumenty 392 7,45% 
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 subfunduszu do odkupu 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych wynikającym ze 
stopy procentowej: 0 0,00% 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 
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- 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 Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 1 790 10,71% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 644 3,86% 
Należności 423 2,53% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 702 4,20% 
- dłużne instrumenty 702 4,20% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21 0,12% 
- 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 702 4,20% 
Dłużne papiery wartościowe 702 4,20% 
 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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): 1 740 33,07% 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 858 16,31% 
Należności 438 8,32% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 392 7,45% 
- dłużne instrumenty 392 7,45% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 0,99% 
- 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 392 7,45% 
Dłużne papiery wartościowe 392 7,45% 
Bank Pekao S.A. 858 16,31% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 858 16,31% 
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Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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 Subfunduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 15 534 93,05% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 190 1,14% 
Należności 418 2,50% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 905 89,28% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21 0,13% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 26 0,16% 
  



Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Subfunduszu 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: 4 010 76,22% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 0 0,00% 
Należności 437 8,30% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 521 66,93% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 52 0,99% 
- 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:  



Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą  
EUR 29,57% 
GBP 12,84% 
USD 46,87% 
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2019 r. 



 Udział w aktywach 
ogółem 



I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  



Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą  
EUR 11,48% 
USD 55,45% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 



W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Subfunduszu 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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap GBP PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 21 448 GBP 2 208 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -4 1 023 EUR 4 567 PLN 2020-07-31 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
30.06.2020 31.07.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego -22 2 215 USD 8 790 PLN 2020-07-31 



      



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 
subfunduszu (w tys.) 



Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta 



(w tys.) 
Data zapadalności 



Pozycja krótka FX Swap USD PLN 
16.12.2019 16.01.2020 FX swap ograniczenie ryzyka 



inwestycyjnego 52 975 USD 3 753 PLN 2020-01-16 



  



Typ zajętej pozycji Nazwa instrumentu 
pochodnego 



Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 



pozycji (w tys. zł) 
Terminy i warunki 



przyszłych strumieni 
pieniężnych 



Kwota będąca 
podstawą przyszłych 
płatności (w tys. zł) 



Data zapadalności 



Pozycja długa MSCI EmgMkt       MAR20 
(USMESH0MAR20) MESH0 sprawne zarządzanie portfelem 1 



Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez ICE 
Futures US Indices 



Nie dotyczy 2020-03-20 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Subfunduszu 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  15 607  3 913 



PLN 702 702 392 392 
EUR 1 105 4 936 142 604 
GBP 439 2 144 0 0 
USD 1 966 7 825 768 2 917 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  21  52 



GBP 4 21 0 0 
USD 0 0 14 52 



Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  644  858 



PLN 454 454 858 858 
USD 48 190 0 0 



Należności  423  438 



PLN 5 5 1 1 
USD 105 418 115 437 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  0  0 



Zobowiązania  114  0 



PLN 88 88 0 0 
EUR 1 4 0 0 
USD 6 22 0 0 
 



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



4,4660 EUR 
4,8851 GBP 
3,9806 USD 



 



Dodatnie różnice kursowe: 



Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 



71 483 0 0 
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Ujemne różnice kursowe: 



Składniki lokat 
01.01.2020 - 30.06.2020 28.10.2019 - 31.12.2019 



Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą 



0 0 0 -68 



 



NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 



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



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -458 58 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -341 43 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -799 101 
 



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



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -718 120 
- dłużne papiery wartościowe 8 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -57 52 
- dłużne papiery wartościowe 0 0 
RAZEM -775 172 
 



Wypłacone dochody 
Nie dotyczy 



 



NOTA 11 Koszty Subfunduszu 



Koszty pokrywane przez Towarzystwo  
Nie dotyczy 
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 



  01.01.2020 - 
30.06.2020 



28.10.2019 - 
31.12.2019 



1. Część stała wynagrodzenia 23 0 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników subfunduszu 0 0 
 



NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 



  31.12.2019 



I. Wartość aktywów netto w tys. zł 5 261 



II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa  



III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa  
1. Kategoria L 105,23 
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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 
Subfunduszu,  za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu jednostkowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Subfunduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym 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 Subfunduszu. 
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową 
i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Subfunduszu. Nie wystąpiły przypadki: 



 informowania uczestników o korektach wyceny aktywów netto Subfunduszu na jednostkę uczestnictwa,  
 zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny wartości 



aktywów netto na jednostkę uczestnictwa Subfunduszu, 
 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Subfunduszu. 



Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Subfundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 



Ocena kontynuacji działalności przez Subfundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ 
pandemii koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Subfunduszu. 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 Subfunduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Subfunduszu, 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 Subfunduszu. 



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 Subfunduszu. 



Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego w działalności Subfunduszu, 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 Subfunduszu 
i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym agenta transferowego oraz depozytariusza.  



Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na 
ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Subfunduszu i ich zmian sprawozdaniu Subfunduszu. 
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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 



alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 



 



dla Subfunduszu inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynków Wschodzących 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia okresowo informacje o: 



1) udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością, 



2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 



3) aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez Towarzystwo. 



 



Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 



1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 



Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 



porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 



2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



 



 



I. Informacje ujawniane okresowo: 



1. Informacja o udziale procentowym Aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 



niepłynnością 



W portfelu inwestycyjnym subfunduszu występują aktywa, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w 



związku z ich niepłynnością. 



 



2. Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 



Bieżąca płynność subfunduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym 



momencie strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych subfunduszu, w tym 



zaspokojenia żądań realizacji zleceń odkupienia.  



Zarządzanie płynnością ma na celu: 



1) wykonywanie zobowiązań subfunduszu wynikających z zawartych transakcji, 



2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji zleceń odkupienia w terminach i na zasadach 



określonych w Statucie. 



Elementem systemu zarządzania płynnością są limity, triggery i wskaźniki płynności. W stosownych 



przypadkach Towarzystwo, uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat subfunduszu 



wdraża i utrzymuje odpowiednie limity płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela 



inwestycyjnego subfunduszu z tymi limitami i w przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa 



przekroczenia limitów określa wymagane działania. Określając odpowiednie działania, Towarzystwo 



bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności 



aktywów oraz skutek nietypowych poziomów realizacji zleceń odkupienia.  



 



3. Informacja o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez 



Towarzystwo 



Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną subfundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko 



rynkowe (w szczególności ryzyko cen akcji i ryzyko walutowe). 



W okresie sprawozdawczym ryzyko rynkowe mierzone metodą relatywnej wartości zagrożonej (VaR) 



utrzymywało się poniżej przyjętego limitu 200% WAN.Subfundusz nie stosuje dźwigni finansowej na 



znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona zgodnie z metodą zaangażowania nie 



przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartości jego aktywów netto. 











Poziom ryzyka płynności oceniono jako niski ponieważ udział instrumentów średnio płynnych utrzymywał 



się w przedziale 89% 100 98%. Poziom ryzyka kredytowego oceniono jako nieistotny. 



 



Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 



wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 



sformalizowane procedury operacyjne. 



Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 



następujących etapów: 



a) identyfikacja; 



b) pomiar i ocena; 



c) monitorowanie i kontrolowanie; 



d) raportowanie; 



e) działania zarządcze. 



W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 



w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje stały nadzór nad działalnością 



Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 



zarządzania ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, jego 



wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 



inwestycyjnych, które monitorują działania związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 



uprawnień przyznanych przez Zarząd. 



Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach obrony: 



a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 
ramach procesu zarządzania ryzykiem; 



b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 
monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 
odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 
ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 



c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania 
ryzykiem oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta 
realizowana jest przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  



System zarządzania ryzykiem stosowany w Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej przez 



Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 



monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. obejmuje system limitów wewnętrznych.   



System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 



Nie nastąpiła żadna materializacja ryzyka, która w stopniu istotnie negatywnym mogłaby wpłynąć na 



działalność Towarzystwa. 



Towarzystwo monitoruje zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilami ryzyka funduszy i w 



przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania.  



Rewizja limitów wewnętrznych i innych ograniczeń przeprowadzana jest okresowo dla każdego funduszu. 



 



II. Informacje ujawniane regularnie: 



1. Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być 



stosowany w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji 



udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 



 



Subfundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami subfunduszu 



m. in. zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 











instrumenty pochodne. Ponadto subfundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji pożyczki i 



kredyty. 



Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na 



koniec okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 



rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 



ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 



 



2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 



Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka subfunduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI 



metodą zaangażowania, która na koniec II kwartału 2020 r. dla subfunduszu wyniosła 100% Wartości 



Aktywów Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 194% Wartości 



Aktywów Netto. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
jednostkowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 



 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
Subfunduszu inPZU Goldman Sachs 
ActiveBeta Akcje Rynków Wschodzących 
(„Subfundusz”) wydzielonego w 
ramach inPZU Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 



— 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 jednostkowe”).  



Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego sprawozdania jednostkowego 
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 jednostkowego 
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 jednostkowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 



finanse i księgowość Subfunduszu 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 
jednostkowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Subfunduszu 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   
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Oświadczenie depozytariusza 



         Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 



depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 



w ramach którego wydzielono subfundusz inPZU  inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® 



Akcje Rynków Wschodzących  („Subfundusz”) potwierdza, iż dane dotyczące stanów 



aktywów, w tymw szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych 



i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, 



zawarte w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 



czerwca 2020 r. są zgodne ze stanem faktycznym. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego połączonego 
sprawozdania finansowego 
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 


 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego połączonego sprawozdania 
finansowego inPZU Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(„Fundusz”), które zawiera: 


— wprowadzenie do półrocznego 
połączonego sprawozdania 
finansowego; 


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


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


— połączony rachunek wyniku z operacji; 
oraz  


— połączone zestawienie zmian 
w aktywach netto  


(„półroczne połączone 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 połączonego 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 połączonego 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 Subfunduszy 


wydzielonych w ramach 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 połączone 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  
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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,wypełniając obowiązki 


depozytariusza dla inPZU Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego wraz z 


wydzielonymi subfunduszami: 


 


- inPZU Inwestycji Ostrożnych, 


- inPZU Obligacje Polskie, 


- inPZU Obligacje Rynków Wschodzących, 


- inPZU Obligacje Rynków Rozwiniętych,  


- inPZU Akcje Polskie, 


- inPZU Akcje Rynków Rozwiniętych, 


- inPZU Akcje CEEplus, 


- inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Amerykańskich Dużych Spółek, 


-inPZU Goldman Sachs ActiveBeta® Akcje Rynków Wschodzących 


 


potwierdza, iż dane dotyczące stanów aktywów, w tym w szczególności aktywów 


zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz 


pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte w połączonym sprawozdaniu 


finansowym Funduszu za okres od 1 stycznie 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. są zgodne ze 


stanem faktycznym. 
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